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郑棉期价上涨乏力 

美棉种植进度偏快，新冠肺炎疫情打压纺织终端产品需求，但美德州

产区不利天气以及印度、巴基斯坦可能爆发的蝗灾和部分地区放松疫情管

制支撑棉价。国内经济回暖中，纺织产业链下游补库提振棉花现货价，且

内外棉价格偏低，储备棉库存去化支撑棉花价格，但海外疫情严重，宏观

压力持续，市场对中美经贸关系紧张的担忧加剧，棉价上方压力续存。当

前棉价历史低位，刺激经济举措预期持续。宏观利空或已经有所反映，但

鉴于并未有明显好转，期价反弹乏力。关注上行趋势线压力有效性，逢高

短空为主。 

海外新冠肺炎疫情未见明显好转，对经济的抑制持续，影响人们的消

费意愿和消费能力，棉纺织服装类产品需求弹性较大，使得受到疫情的影

响较为明显。从最新的USDA周度出口销售报告来看，中国以外的国家对美

棉的采购疲弱，来自中国的采购增多，支撑美棉期价，但中美贸易摩擦仍

具有不确定性，仍将持续扰动棉花价格。国内化纤产能释放，短纤价格持

续偏弱，不利棉花需求。因终端产品需求不畅，前期纱厂纺纱积极，使得

纱线库存累计，纱价不断下跌，当前纺纱利润去化，棉花价格稳定，纱价

止跌企稳。国内4月制造业PMI环比回落，1-3月纺织业累计利润同比降幅虽

较2月收窄，但仍然较大。当前棉价历史低位，皮棉销售同比偏快，储备棉

库存下降支撑棉花期价，市场活动逐渐增加，油价反弹，刺激经济举措预

期持续，但经济下行压力仍大，限制消费回暖幅度。 

海外疫情加重了经济下行的压力，棉纺织产品具有较大的需求弹性，
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受到宏观压力的影响较大。低棉价抑制棉农种植棉花的积极性，但在政府

支持政策下预计供应端减量有限，需求端将持续受到疫情压力的制约，且

预期恢复时间漫长。国内清明节后需求好转，欧美国家5月份开始部分重启

经济，棉花消费受到提振，但海外疫情仍然严峻，多国在放松疫情管制之

后出现多起聚集性病例，且当前印度、巴西、俄罗斯新增确诊新冠肺炎病

例数快速增加，拖累经济重启步伐。数据显示，今年3月、4月欧美等主要

纺织品服装需求市场纺织服装进口较往年同期均出现不同程度的下滑，主

要纺织品服装出口国出口金额同样萎缩，终端需求仍然疲弱。国内疫情防

控效果较好，各项市场活动逐渐恢复，最新4月份宏观数据呈现积极变化，

趋势现好转迹象。随着化纤生产各环节利润萎缩，油价反弹，预计后续或

转强，对棉花价格形成底部支撑。国内棉价历史同期低位，内外棉价差偏

低，储备棉库存去化，亦支撑棉价。中美经贸磋商相关动态仍然扰动郑棉

期价，但影响程度不及以往。 
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