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棉纺策略日报
产业服务总部

棉纺团队

2025-4-17

简要观点

◆ 棉花：承压下行

国内棉花供需基本够用，可能略趋紧，新疆轧花厂销售压力已经释放，

大约释放 60%，未点价 40%，资源集中到几个巨头贸易商手上，零散

贸易商队伍庞大，普遍吃货不够，买货难，基差不断上涨，中国以外资

源相对充裕，外盘相对弱些，外盘 CFTC 持仓，基金持仓是净空头（5

万多万多手，22.68 吨/手），产业是净多头（5 万多手），未点价，想

接货，到了交割期，基金不想接货，总会平衡，最终达到一个平衡，双

方会平仓。国内由于产业链环节产能过剩，消费难以有增量，造成内卷，

利润越来少，限制棉花涨幅。对等关税政策调整，除了中国，美国宣布

对大部分国家暂停 90 天关税，并且在此期间大幅降低“对等关税”至

10%，目前中美博弈进入激烈阶段，面对出口严峻的形势，认为 4月开

始进入压力冲击阶段，二季度不乐观。到了下半年，我们要面对几个变

数，一是新疆喀什等地区开发的盐碱地，大约 200 万亩，只能种植棉

花，其他种植作物不挣钱，会改种棉花，新疆可能增面积达 10%，新

年度棉花丰产可能到 720-750 万吨，这个是比较利空的，巴西种植 3

月 13 日已经结束，播种进度 99.97%，2024 年总产达到 370 万吨，2025

年预计总产达到 395 万吨，对外棉压力比较大。显然目前美国贸易战

选择了先打，将会造成一波伤害，之后是否有握手言和的可能，需要后

面谈判形势，现在美国的问题是通胀，中国的问题是通缩，两个互补就

能解决基本问题，硬打，美国通胀加剧，美国经济出现衰退担忧，经济

下滑影响较大，影响全球棉花消费，短中期促进棉花价格进一步下行，

国内后续可能会有刺激政策应对，中国今年刺激政策落地后还要看效

果，内需是否提振，如果朝着不好的形势发展，远期棉花进一步看弱，

如果中美最后握手言和，局势才会反转。（数据来源：中国棉花信息网

TTEB）

◆ PTA：承压下行
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原油方面：国际能源署下调全球原油需求增速预测，但市场对美国关税

新政的担忧有所缓和，国际油价小幅下跌。

原料方面：PX 收 728.67 美元/吨，PTA 现货加工区间参考 349.92 元/

吨。

现货方面：-34 至 4316。本周及下周主港交割及仓单 05 升水 10-15

成交，4月底主港交割 05 升水 13-15 成交。终端弱现实及成本支撑不

足，日内绝对价格下探，现货基差小幅走坚，下游刚需询盘，市场成交

清平。（单位：元/吨）

开工方面：PTA 产能利用率较上一工作日持平在 76.41%%，聚酯行业

产能利用率为 91.31%，较昨日-0.12%，综合供需 PTA 去库延续。

总结：本次下跌主要受终端织造订单不佳所致，截至本周初期国内主要

织造生产基地综合开工率 56.57%，较上周开工-2.34%，浙江地区印

染企业平均开机率为 63.75%，开工较上期-4.58%，同比-11.25%，

受关税影响，出口订单减少，下游开始负反馈，织造开机与印染开机同

比大幅下跌，虽然 PTA 产业端供需方面无太大变化，去库延续；终端

不佳影响市场采购情绪，若无新利好，PTA 价格恐继续承压。（数据来

源：隆众资讯）

◆ 乙二醇：震荡整理

近期国际原油价格低位，成本支撑不佳，乙二醇持续下行。供需格局来

看，关税政策影响乙二醇与原料进口，预计后续到港数量减少，加之短

期聚酯开工尚可，乙二醇供需尚可，但由于市场受至宏观大环境因素影

响，多头信心明显不足，市场再度出现破位下跌走势，短期积弱难返，

预计价格承压下行。

◆ 短纤：震荡偏弱

原料端价格疲软，难以对短纤价格形成支撑，美全球范围内加税引发的

恐慌忧虑加重，终端纺织需求下滑预期下短纤市场短期仍难有利好变

化。

◆ 白糖：震荡调整

国际糖市，北半球主产区产量已成定局，受巴西库存偏低，印度 2024/25
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榨季累计产糖预计同比减少影响，短期贸易流偏紧，支撑 ICE 糖价。近

期巴西中南部 2025/26 榨季开启生产，制糖比同比增加位于高位水平，

加之宏观风险仍存扰动市场，市场情绪较为谨慎，短期 ICE 期价偏弱运

行，后期重点关注巴西天气状况及开榨进度情况。国内方面，国内食糖

和糖浆、白砂糖预混粉进口同比回落数据影响，对糖价形成一定支撑，

叠加国产糖进入纯销期，产区 3月产销数据进度或同比加快，工业库存

同比有所下降，短期来看，国内糖价走势受到宏观环境变化、ICE 期价

波动以及现货市场销售节奏等多重因素的共同制约，预计维持震荡整理

格局。后市随着天气转暖，夏季饮料等行业对白糖需求的逐渐增加，食

糖库存或得到进一步消化，期价或得到提振，后期重点关注 ICE 糖价走

势及下游消费情况。（数据来源：沐甜科技 泛糖科技）

◆ 苹果：震荡走强

各产区走货情况不一，整体备货氛围尚可。从库存情况看，周内走货速

度仍较快，西部交易重心转至客商货源交易，库内包装发货顺畅。山东

低价货源寻货增加，成交继续升温。从价格方面看，周内苹果价格维持

稳定为主，个别产区价格较前继续偏硬。销区市场到车增加，下游拿货

商拿货尚可，中转库积压不多，走货好转。陕西洛川产区目前库内果农

统货 70#起步主流价格 3.5 元/斤左右，客商货源 3.7-4.5 元/斤，70#

高次 2.7 元/斤左右，以质论价。 山东栖霞产区果农三级 1.8-2.0 元/

斤，果农 80#以上统货 2.4-3.0 元/斤，80#一二级片红 3.5-4 元/斤。

目前苹果出库较好，库存较低，预期苹果价格将震荡走强，但需关注宏

观风险。（数据来源：上海钢联）
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◆各品种基本面信息跟踪

◆宏观重点信息

 据国家统计局数据，初步核算，一季度国内生产总值 318758 亿元，按不变价格计算，同比增长 5.4%，比上

年四季度环比增长 1.2%。分产业看，第一产业增加值 11713 亿元，同比增长 3.5%；第二产业增加值 111903

亿元，增长 5.9%；第三产业增加值 195142 亿元，增长 5.3%。（数据来源：财经早餐、陆家嘴财经早餐）

 今天的外交部例行记者会上，有记者提问，美国白宫在官网的最新声明表示，由于中国采取报复性措施，美对

华关税加增至 245%。对此，外交部发言人林剑表示，具体税率的数字，你可以问问美方。中方已多次阐明在

关税问题上的严正立场，这场关税战是美方发起的，中方采取必要的反制措施，是为了维护自身的正当权益和

国际公平正义，完全合理合法。关税战、贸易战没有赢家，中方不愿打，但也绝不怕打。（数据来源：财经早

餐、陆家嘴财经早餐）

1. 4 月 16 日中国棉花价格指数（CC Index）价格 14252 元/吨，较上个交易日下调 45 元/吨。4 月 16 日棉纱指

数 （CY Index C32S）价 20520 元/吨，较上个交易日下调 30 元/吨。据郑州商品交易所，2025 年 4月 16 日

棉花仓单总量 12612(-17)张，其中注册仓单 9715(+236)张，有效预报 2897(-253)张。（数据来源：中国棉

花信息网 郑州商品交易所）

2. 据国家统计局网站消息，2025 年 3月份，社会消费品零售总额 40940 亿元，同比增长 5.9%。2025 年 1-3 月

份，社会消费品零售总额 124671 亿元，同比增长 4.6%。3月份，服装、鞋帽、针纺织品类商品零售额为 1240

亿元，同比增长 3.6%，1-3 月累计零售额为 3869 亿元，同比增长 3.4%。（资讯来源：中国棉花信息网）

3. 近期，巴基斯坦棉区持续炎热干燥，南部地区受高温影响较为显著，多数棉田气温达 45℃左右。在高温条件

下，小麦收获进度加快，因此当地新棉播种进度也加快。据旁遮普省政府消息，该地植棉面积在约 85 万英亩

（516.0 万亩），是去年同期的两倍。然而，信德省灌溉水资源仍然严重缺乏，当地播种进度受阻。部分棉农

期盼近期的高温能促进山区积雪融化，从而增加灌溉水资源。整体来看，巴基斯坦新棉总产前景存在不确定性，

据当地有关机构初步预测，新棉总产预期在 108.5-124.0 万吨。（资讯来源：中国棉花信息网）

PTA:

1. 截止 4 月 16 日报道：PTA 现货价格-46 至 4270。本周及下周主港交割及仓单 05 升水 20 附近、贴水 12-15

成交，4月底主港交割 05 升水 20-23 成交。关税风险加剧，化工板块全线走软，终端织造弱现实，下游聚酯
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需求趋弱，日内绝对价格下探，主流供应商挺价，现货基差继续走坚，下游刚需询盘，市场成交清平。（单位：

元/吨）

2. 上周国内 PTA 周均产能利用率至 77.99%，环比-2.49%，同比+5.13%。本周百宏如期检修，其余装置维持稳

定，总体来看，国内产能利用率下降。（数据来源：隆众资讯）

乙二醇：

1. 中国乙二醇总产能利用率 66.01%，环比+0.31%，其中一体化装置产能利用率 69.56%，环比+0.36%；煤制乙

二醇产能利用率 59.88%，环比+0.23%。（数据来源：隆众资讯）

2. 中国乙二醇装置周度产量在 39.69 万吨，较上周 0.48%。其中一体化乙二醇产量在 26.47 万吨，较上周+0.52%；

煤制乙二醇产量在 13.22 万吨，较上周+0.39%。（数据来源：隆众资讯）

短纤：

1. 截至 10 日，国内短纤周产量 15.55 万吨，环比减少 0.26 万吨，降幅为 1.64%；产能利用率平均值为 82.84%，

环比下滑 1.66%。周内，部分棉型装置产量有所下滑。（数据来源：隆众资讯）

2. 截至 10 日，中国涤纶短纤聚合成本平均在 5217.99 元/吨，环比跌 8.12%。涤纶短纤行业现金流平均在 18.01

元/吨，环比上涨 113.16%。关税影响，国际油价深度下跌拖累成本下陷，但短纤类库有线下，整体跌幅小于

成本，使得利润修复明显。（数据来源：隆众资讯）

白糖：

1. 巴西对外贸易秘书处（Secex）公布的出口数据显示，巴西 4 月前两周出口糖和糖蜜 63.29 万吨，较去年同期

的 104.39 万吨同比减少 41.1 万吨，降幅 39.37%；日均出口量为 7.03 万吨。2024 年 4月，巴西糖出口量为

188.92 万吨，日均出口量为 8.59 万吨。（资讯来源：泛糖科技）

2. 乌克兰国家财政局数据显示，2025 年 1-3 月乌克兰累计进口食糖 230 吨，为 2024 年同期的 37%，累计出口

食糖 15.262 万吨，为 2024 年同期的 72%。其中 3月单月进口食糖 73 吨，出口食糖 4.53 万吨。（资讯来源：

泛糖科技）

3. 勐阿糖厂 2024/25 榨季于 2024 年 12 月 5 日 10:00 时落蔗开榨，2025 年 4 月 11 日 00:40 时榨蔗完毕，4 月

12 日 14:50 时处理完物料，2024/25 榨季安全顺利收榨，进入设备解体保养阶段。本榨季历时 128 天，入榨

甘蔗 41.57 万吨，产糖 54547.85 吨，产糖率 13.12%,优一级品率 100%，优 A 一级品率 100%，优一级品率连

续十年保持 100%，优 A 一级品率连续三年保持 100%；公司下达种植任务 28000 亩，截止 4 月 10 日，已种



6 / 10

面积 49156.1 亩，完成种植任务的 175.6%。（资讯来源：泛糖科技）

苹果：

1. 截至 2025 年 4 月 9 日，全国主产区苹果冷库库存量为 398.63 万吨，环比上周减少 38.90 万吨，去库同比继

续加快，处于近五年低值。（数据来源：上海钢联）

2. 山东产区：库存纸袋晚富士 80#价格在 3.60-4.00 元/斤（片红，一二级）；纸袋晚富士 80#以上价格 2.70-3.40

元/斤（片红，统货），纸袋晚富士 80#以上三级价格 2.00-2.50 元/斤，库存条纹 80#一二级价格 4.10-4.50

元/斤。陕西产区：目前库存 70#以上纸袋晚富士半商品价格 3.80 元/斤左右，库存客商半商品价格 4.20-4.30

元/斤。（数据来源：中果网）
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◆各品种重要数据跟踪

图 1：棉花价格走势 图 2：棉纱价格走势

资料来源：IFND 长江期货 资料来源：IFND 长江期货

图 3： 内外棉价差扩大 图 4： 内外棉纱价差缩小

资料来源：IFIND 长江期货 资料来源：IFIND 长江期货

图 5： PTA 期货价格走势 图 6： PTA 现货加工费走势

资料来源：隆众资讯 长江期货 资料来源：隆众资讯 长江期货
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图 7： PTA 负荷趋势图 图 8： 聚酯产能利用率趋势图

资料来源：隆众资讯 长江期货 资料来源：隆众资讯 长江期货

图 9：乙二醇本产能利用率周数据趋势图 图 10：乙二醇港口库存

资料来源：隆众资讯 长江期货 资料来源：隆众资讯 长江期货

图 11：白糖仓单数量数据 图 12： ICE 基金原糖持仓数据

资料来源：IFIND 长江期货 资料来源：IFIND 长江期货
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图 13：苹果主产区冷库出货量走势图 图 14：苹果主产区冷库剩余变化量趋势图

资料来源：上海钢联 长江期货 资料来源：上海钢联 长江期货
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任。
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