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郑棉基本面仍然偏弱外加突发利空，期价加速下跌 

近期郑棉主力合约呈现震荡偏弱的走势，于今日大幅下跌。国内棉市

基本面仍然不容乐观，需求偏弱持续，但储备棉库存去化，棉花价格处于

低位，内外棉价差偏低的背景之下，市场对棉价上涨抱有企盼，但当前实

际情况仍然无法支撑这一预期，市场本身较为脆弱，当遇到额外的突发利

空之时，意志层面的信心最先受挫，市场的反应也将带动盘面快速呈现出

反映基本面情况的走势。 

昨日消息面上称中美可能在今年无法达成第一阶段贸易协议。内外棉

收割压力、全球经济下行压力以及中美经贸磋商不确定性担忧使得内外棉

承压，昨日美棉下跌较多。收储政策落地，数量不大且规定在轮入期间，

当内外棉价差连续3个工作日超过800元/吨时，暂停交易，当内外棉价差回

落到800元/吨以内时，重新启动交易。整体上提振效果并不是十分显著，

但郑棉下方的支撑有所加强，且后续不排除继续轮入的可能。 

国内棉花工商业加总库存止跌回升。10月底棉花商业库存为309.36万

吨，环比增加40.39%，同比增加4.02%；10月底工业库存为70.96万吨，环

比增加1.17%，同比下降20.31%。新棉注册成仓单的量不断增多，仓单+有

效预报数量同样季节性止跌回升。截至2019年11月15日，郑棉仓单为12849

张，较上周同期增加1755张。有效预报数量为3996张，同比增加1146张。

仓单+有效预报合计为16845张，较上周增加2901张，仓单+有效预报折合现

货67.38万吨。仓单高于于往年同期，仓单压力较大。10月国内纱、布库存

去化较多。截至10月底，国内纱线库存天数为23.87天，环比下降3.29天，
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同比增加2.35天，国内坯布库存天数为28.36天，环比下降0.72天，同比下

降2.07天。纺织产业链下游成品库存有所下降，但并非为需求好转引发。

10月国内针织品、服装、鞋帽单月零售额为1144.3亿美元，环比增加8.72%，

同比减少约5.60%。 

整体上，国内外棉市供应压力仍大而需求仍然疲弱，但中长期来看郑

棉仍然可能呈现震荡偏强的走势。关注下游需求情况和中美经贸磋商相关

动态对棉价的影响，短期考虑轻仓短线操作或观望。 
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