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全球资本市场暴跌，棉花共振走弱



消费下降引发棉花库销比上升



美棉签约装运进度暂时看不出影响

当前年度签约进度93.27%

当前年度装运进度52.81%

上一年度签约进度87.59%

上一年度装运进度51.83%



中国棉花进口进度放缓

日持仓量创新高



中国棉花库存上升，但增速放缓

日持仓量创新高



下游负荷同比最低点，成品库存上涨加速

日持仓量创新高



服装零售下滑



服装出口萎靡



棉价随盘弱势下行

日持仓量创新高



价差小幅走强，因国内疫情得到有效控制，内部
需求将高于国际

日持仓量创新高



棉纱受订单偏弱影响，价格较难上涨

日持仓量创新高



受益于原料大跌，纺企利润上升



基差继续走强，前期套保单获利较好



价差低位走强，近月受肺炎影响消费下降大，
近弱远强维持

日持仓量创新高



仓单缓慢回落，但仍处同比高点

日持仓量创新高



ICE美棉非商业净持仓下降，受制于全球肺炎爆
发

日持仓量创新高



总结

截至2018年10月，棉花期货
日均持仓量达到36万手，折
合棉花180万吨；

日持仓量创新高

棉花的供应端目前尚未种植，没有较强的炒作题材，库存供应并无压力，所以全球关
注点并非供应问题。
需求端是目前影响棉花价格的主要因驱动，主要受肺炎疫情全球爆发影响，各大服装
品牌大量关闭门店，纺服销售以可见速度下降，即使在疫情已经得到控制的我国，目
前商场服装销售也十分低迷，消费者仍担忧感染风险，降低外出频率。从目前的服装
零售以及出口数据来看已经出现大幅的下滑，同比降幅高达20%-30%，这从产业链终
端打击原料价格。另外不光棉花，作为化纤原料的PTA价格已经跌至历年最低点，化
纤替代效应进一步加大。
另外我们也发现，当棉花价格跌破10000以后出现大量的低吸买盘，实质上主要受心
理价位影响，首先10000作为整数关口更吸引人关注，另外16年的低点在9000点附近，
这也吸引投资者以史为鉴进行抄底。但我们想说的是，10000点位抄底除了心理价位
的影响并没有实质基本面支撑，首先天然纤维在纺服产业链中占比逐年下降，另外绝
对价位棉花也并没有创新低，即使是从长期来看纺服有恢复趋势，那也是化纤反弹的
概率更高一些。
综上所述，资本市场共振下挫之下暂时观望，有现货者可在基差高企时抛现货从远月
做多接回，十分想抄底者建议使用看涨期权，可以有效控制风险，避免爆仓。



谢谢大家的观看

Thanks for watching.


