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地缘天气 强势持续
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核心逻辑



数 据 来 源 ： 博 易 大 师 ， 齐 盛 期 货 整 理          

一、棉花量化赋分表

4月赋分1.5分，评价震荡上行。核心逻辑在美农业部2月展望报告偏好、美伊局势下的
化肥紧张、美国干旱天气的持续等。



【总结】

4月郑棉棉市走势强势上行态，9月涨7.3%。

【核心逻辑】

4月宏观国内积极，美元偏弱。美农业部2月26/27年度展望报告偏好，4月报对本年度全球

中性略空中国偏好。目前和未来影响全球供需的主要在供应面。天气方面4月美国东部、西

部产区持续严重干燥。国内新疆面积调减可能低于政府预期，但仍将一定幅度调减。4月美

伊停火但对峙持续，霍尔木兹海峡受伊朗控制运输受阻，全球化肥供应紧张，可能影响产

量。长期形态看内外盘走势强势态，后期还需继续关注宏观、地缘、需求、天气以及走势

本身等。

【策略】

操作上9月合约逢低轻仓短线参与，不追涨杀跌。



二、核心逻辑：宏观

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

IMF 2026 年 4 月《世界经济展望》核心预测，2026 年：3.1%（较 1 月预测下调 0.2 个百分点，
2025 年实际：3.3%，2027 年：3.2%（与 1 月持平）。全球经济增速变化不大，棉需求可能变化
也不大。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

1. 美国 



4月美元指月跌约1.71%。3月美以伊朗军事对抗，避险因素推动美元上行。3 月18日美联储议息会
议：维持联邦基金利率 3.50%–3.75% 不变，声明：新增中东局势不确定性、通胀仍偏高。4月
7/8日美伊停火谈判，到月底没达成协议，停火持续，地缘紧张局面缓和，但仍有再次开火的不确
定性。4月美元偏弱势。走势看4月美元弱势，对美棉上行有支持作用。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美元 



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美元指数近一年时间在底部上升趋势线上与上方颈线100美元位置间震荡，长期形态看将临
近中长线选择。



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美伊停火谈判

4月7/8日美伊停火两周（4 月 8 日 - 21 日）谈判。
4月12日谈判未达成协议。
4月16日美总统称目前正取得巨大进展。表示与伊朗的下一次会晤可能在本周末举行。
4月18日伊朗报道，由于美国对伊朗实施海上“封锁”，且美方在谈判中持续提出过
分要求，伊朗目前尚未同意与美国举行下一轮谈判。4 月 18 日傍晚起，伊朗正式
恢复全面军事管控 / 封锁海峡，实际通行基本停摆。
4月21日伊朗拒绝出席 4 月 22 日伊斯兰堡第二轮谈判，理由是美方阻挠实质协议；
军方：霍尔木兹海峡所有航行受严格控制，未解除对伊海上封锁前，不开放航道。
4月22日特朗普宣布，应巴基斯坦请求，美方将暂缓对伊朗的军事打击。停火将持续
至伊朗提交方案并完成谈判为止，继续对伊海上封锁。
4月24日伊朗外长抵巴，明确无美方面谈安排，仅通过巴方传递书面答复。
4月25日美国特使抵巴，称“看到进展”。
4月25日伊朗代表团离开巴基斯坦，无面对面会谈、无联合声明、无共识文件。
4月25日特朗普宣布取消行程。称不解除海上封锁、不取消制裁。伊方：不先解除封
锁与制裁，绝不谈判；霍尔木兹海峡由伊朗主导，敌对船只禁行。
4月30日伊朗递交14 点谈判方案，包括30 天内全面停火等。



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

2026年前3月零售销售增长回落，增速仍显偏低。外贸、工业增加值强劲增长。4月PMI指数50.3.

2.中国 



3月全国两会（十四届全国人大四次会议、全国政协十四届四次会议）
1.目标：2026 年核心目标：经济增长预期目标 4.5%-5%。
2.财政：赤字率拟按 4% 左右安排（增 2300 亿元）；发行 1.3 万亿元超长期特别国债，
其中 8000 亿元支持 “两重” 建设（重大工程 + 重要民生）、2500 亿元专项支持消费
品以旧换新、2000 亿元助力设备更新；地方政府专项债券 4.4 万亿元，重点支持项目建
设、隐性债务置换等。
3.货币政策（适度宽松）：灵活运用降准降息等工具；创新财政金融协同机制：设立 
1000 亿元促内需专项资金，将消费贷款贴息额度提至 1000 万元 / 户。
4.扩内需举措：消费品以旧换新聚焦 6 类家电 + 数码智能产品；
5.重点任务：新质生产力、 民生保障、 改革深化。

4/1：央行例会→维持宽松、加大逆周期调节。
4/7：央行→8000 亿元逆回购投放。
4/15：国办→投资审批改革落地。
4/17：发改委→8000 亿金融工具 + 1 万亿预算内投资。
4/25–26：多省落实电力市场化 + 消费补贴。

            

2026年宏观继续积极



二、核心逻辑：供需情况-全球

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

4月报，对25/26年度全球偏空、对中国偏好，对美国中性。



展望

数 据 来 源 ： 美 农 业 部 ， 齐 盛 期 货 整 理          

2月20日美国农业部发布26/27年度棉展望报告：

（1）全球产量减3.2%需求增1.2%，因全球经济复苏；期末库存减5.2%，期末库存消费比

59.3%降4个百分点。全球期末库存消费比降至2020年来新低。

（2）中国收获面积减4.9%，产量减8.6%需求增0.8%，期末库存减1%，期末库存消费比

91.6%，降1.5个百分点。

（3）美国实播面积增1.3%，收获面积减2.2%，单产不变产量减2.3%。期末库存减4.5%，期

末库存消费比30.4%降2个百分点。

（4）巴西面积减5%单产降2%，产量为1750万包减130万包，印度产量持平。

4 月 1 日美农业部意向报告预计美面积增4%，但单产因化肥投入减少预计降 5–6%。

4 月 2 日，联合国粮农组织发布全球化肥危机预警。

中棉协3月意向调查降3.8%。



化肥运输

数 据 来 源 ： 联 合 国 等 ， 齐 盛 期 货 整 理          

以上仅限船舶实际穿越霍尔木兹海峡；统计品类为成品化肥（不含硫磺、液氨等原料）；不含海

湾地区非霍尔木兹航线港口运量。据Kpler（航运实时监测）4月22日报道：2 月 28 日至 4 月 

22 日（54天），经霍尔木兹海峡通行的船舶总计 504 艘，日均 9.3 艘。冲突前日均 120 艘，

降幅 92.25%。全部通行船舶中，化肥专用散货船占比不足 5%。此间经该海峡的化肥月均运输量，

不足正常月度水平的 10%。

霍尔木兹海峡运输几乎中断



天然气

数 据 来 源 ： K p l e r 等 ， 齐 盛 期 货 整 理          

2026.2.28–4.29 运行情况

Kpler 海事情报（2026.4.29 实时 AIS 追踪公报）：自 2 月 28 日局势升级后，霍尔木

兹海峡 LNG 船舶海运过境量较正常常态水平降幅超 92%；4 月 1 日 —4 月 29 日，无规

模化 LNG 货船稳定经霍尔木兹海峡驶出。

最严重冲击：印度、巴基斯坦、孟加拉国（能源 + 化肥双依赖，本土产能依赖严重）。

严重冲击：巴西、东南亚（泰国 / 越南 / 柬埔寨）、东非（苏丹 / 坦桑尼亚 / 索马里）

（高度依赖进口，春耕窗口受阻）。

中等冲击：美国、德国、澳大利亚（有本土产能但成本飙升，部分依赖进口）。

相对免疫：中国、俄罗斯（能源结构多元，自给率高，战略储备充足）

影响国家



各国影响

数据来源：美农业部等，齐盛期货整理          

一、美国农业部（USDA）：《棉花：世界市场与贸易》（2026 年 4 月）

全球：26/27 年度全球棉产量预计降3.2%，主因部分主产国面积和单产减少。

印度：单产预计降5%-8%，产量减4%-6%，主因天然气和磷肥供应受限。

巴西：面积减5%，产量降6.7%，主因氮肥和磷肥进口成本飙升。

中国：氮肥自给率高，产量影响 <2%（因干旱），预计产量 697 万吨，同比减少 8.6%。

美国：产量减少2.3%，因干旱，化肥成本升6%-8%；若海峡中断至 6 月，单产进一步降3%-5%

澳大利亚：单产预计降4%-6%，产量降3%-5%，主因 90% 化肥依赖进口

二、国际棉花咨询委员会（ICAC）：4 月月报（ 4 月 2 日发布）

全球：26/27年度棉花产量预计下降4.1%，化肥成本上升与供应受限是主因之一。

三、联合国粮农组织（FAO）：《农业食品政策要点》（4 月 9 日发布）

全球：棉花等经济作物因化肥投入减少，单产可能下降4%-7%，主因经济作物对化肥投入更敏感

四、巴西棉花协会：4 月市场报告（ 4 月 15 日发布）

巴西棉花种植成本上升10%-12%，其中化肥成本占比最大，主因氮肥和磷肥进口价格上涨。种植面积预

计减5%，单产预计降1.7%，总产预计降6.7%，主因农民转向低化肥需求作物



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

美农业部4月报：25/26年度全球期末库存1677万吨增14万吨，产量2653万吨增14万吨，

消费2594万吨增12万吨，期末库存消费比65%上月64%。

此前美农业部2月26/27年度棉展望：全球产减3.2%需增1.2%，期末库存消费比59.3%降4

个百分点。



二、核心逻辑：供需情况-美国

3/4月报对本年度美国中性。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



25/26年度销售：4月27当周 美棉销售净增 23.13 万包，周增加 19%，装运量 8.72 万
吨，周增 30%。装运仍属偏弱局面。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

销售



至4月26日美棉播种16%。至4月上旬东部产区正遭遇 2012 年以来最严重的干旱，至“极端-异常干旱”级别。
美棉种子播种后，若播种层（5-10cm）土壤湿度持续低于田间持水量的 50%，且无有效降雨 / 灌溉补充，通常
在7-14 天内会死亡（即 “落干”）。若土壤湿度低于40%，致死时间可缩短至3-7 天 。至4月17日东部表层土
壤湿度已降至田间持水量的 20-30%，部分区域甚至低于 15%。关注未来降雨情况。

数据来源：https://www.noaa.gov/等，齐盛期货整
理          

天气

数据来源：https://www.noaa.gov/，齐盛期货整理          



二、核心逻辑：供需情况-中国

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

美农业部4月报低中国偏好。去年底对2026年，疆棉花种植面积调控目标为3600 万
亩左右，较 2025 年实际播种面积（4100-4300 万亩）压减 500-700 万亩，减幅
超 10%。中棉协3月意向调查降3.8%。



数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

1、销售

至4月23日全国累计销售皮棉656.9万吨同比增180.8万吨左右。今年销售进度目前远远快
与去年与往年同期，目前提前进入总量的后期，关注现货市场动向。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



2、库存

至3月底，国内棉花商业库491万吨，环比降57万吨，同比多7万吨。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数据来源：中国棉花网，齐盛期货整理          

4月29日仓单12437（-19）张，预报437张。4月仓单数量横盘。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

3、进口

今年前3月进口增加，与内外差扩大，89.4万吨配额去年底下发，人民币升值等相关。



数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



美元计3月我国服装（包括服装及衣着附件）出口同比增-29.4%，累计-0.4%。国内3月份服装类零
售额同比增长6.6%累计增长9.4%。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

4、服装



5、基差

至4月30日3128B级17802（-4）点，C32S指数23000（+100）点，纱棉差5198元，9月基差1247元。
近期基差大幅波动，为套保套利提供了机会。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          



郑棉自2025年4月以来呈现三浪上行，其中自2026年10月初到目前展开在第三浪中。目前走
势处在第三浪上升通道上轨位置。第三浪目前看呈现7小波上行态，延长浪通常5波，出现
延长后9波或者13波等，目前7波态势显示当前处在第三浪延长走势中，整体没完态势。

数 据 来 源 ： 文 华 顺 赢 ， 齐 盛 期 货 整 理          

二、技术走势

数据来源：文化顺赢，齐盛期货整理          



美棉至2月6日以来持续走强，已越过75-77美分的上方颈线区间，呈转势上行态。长期波浪形态看，
2022年5月牛市顶部到2026年2月初呈现熊市ABC三大浪完成形态，因此美盘存在自2026年2月后进入反
转性质的可能。相对于国内走势，美盘快速拔高，上行时间偏短，也存在反弹浪性质的可能，还需跟
踪。大型反弹浪很少一波而就，往往倾向三浪态势，因此即便反弹性质，美棉也可能强势还会维持。

数 据 来 源 ： 文 华 顺 赢 ， 齐 盛 期 货 整 理          

数据来源：文华顺赢，齐盛期货整理          



二、基本分析：综合

4月宏观国内积极，美元偏弱。美农业部2月26/27年度展望报告偏好，4月报对本年度全球中性略空中

国偏好。目前和未来影响全球供需的主要在供应面。天气方面4月美国东部、西部产区持续严重干燥。

国内新疆面积调减可能低于政府预期，但仍将一定幅度调减。4月美伊停火但对峙持续，霍尔木兹海

峡受伊朗控制运输受阻，全球化肥供应紧张，可能影响产量。长期形态看内外盘走势强势态，后期还

需继续关注宏观、地缘、需求、天气以及走势本身等。

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          



数 据 来 源 ： 文 华 顺 赢 ， 齐 盛 期 货 整 理          

（1）如上图，9月合约当前通道上轨位置，逢低轻仓短线思路参与，不追涨杀跌。
（2）可等待底部上升趋势线靠近，依托趋势线、水平颈线、30/40天均线等逢低参与，下
方设止损。可考虑买入看涨平值期权或者虚1-2档看涨期权。

三、相关策略
1.投机

数据来源：文华顺赢，齐盛期货整理          



1.加工库存
如上图，9月合约当前通道上轨位置，库存企业根据库存量，若前期销售后仅剩少量，可考虑暂
缓套保、或根据基差1000左右卖出，1500左右对冲套保套利，或采取买入看跌期权套保等逐步卖
保。
2.纱厂
（1）屯库：参考上述投机，根据企业情况适量买入库存。
（2）买保：对于订单生产考虑买保，注意参考基差，如1500左右买保，1000左右平仓买入现货。

三、相关策略
2.套保套利

数据来源：同花顺，齐盛期货整理          

数 据 来 源 ： 同 花 顺 ， 齐 盛 期 货 整 理          
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