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棉花：多空力量发生转变
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总 结

供应端：国内棉花种植面积降幅低于预期，美国干旱问题仍存，USDA预计2026/27年度全球棉花产量同比下降5.4%。

1、中国棉花协会预计2026年我国棉花种植面积4306.6万亩，同比下降3.9%，其中新疆地区同比下降3.5%。2、目前受干旱影响美棉面积占比仍然较高，D1-D4级别占比

97%，市场对干旱导致美棉减产担忧较强。USDA预计2026/27年度美棉产量预计值289.6万吨，同比下降4.3%。3、USDA预计2026/27年度中国、巴西、美国、澳大利亚等

多个主产国棉花产量均同比下降，2026/27年度全球棉花产量2526.6万吨，同比下降5.4%。4、USDA预计2026/27年度中国棉花产量为729.4万吨，同比下降6.4%，降幅高

于国内主流预期。

需求端：纺织企业开机负荷环比下降，坯布端降幅更大。

1、3月我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额1296亿元，同比上涨7%；3月社零同比增长1.7%。 1-3月，我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额4122亿元，同比上涨

9.3%；1-3月社零同比增长2.4%。2、截至5月8日当周，纱线综合负荷为57.2%，周环比下降0.2；纯棉纱厂负荷为58.95%，周环比下降0.25个百分点。3、截至5月8日当周，

短纤布综合负荷为61.29%，周环比下降0.91个百分点；全棉坯布负荷为60.85%，周环比下降1.15个百分点。

进出口：USDA预计2026/27年度中国棉花进口量超150万吨，高于国内主流预测，4月纺织品出口同比为正，服装出口同比仍然为负。

1、USDA预计2026/27年度中国棉花进口量152.4万吨，同比增加6.1%。2、4月我国纺织纱线、织物及其制品出口金额当月值127.05亿美元，同比增加1%，1-4月纺织纱线、

织物及其制品出口金额累计值468.96亿美元，同比增加2.3%。3、4月我国服装及衣着附件出口金额当月值113.48亿美元，同比下降2.23%；1-4月服装及衣着附件出口金额

累计值442.31亿美元，同比下降0.9%。

库存端：4月末棉花商业库存去化速度减慢，纺企棉花库存下降，产成品库存环比增加，织厂原料及产成品库存均环比增加。

1、截至4月末，我国棉花商业库存为432.07万吨，环比下降25.87万吨，同比增加16.81万吨；工业库存87.73万吨，环比下降1.03万吨，同比下降7.69万吨。2、截至5月8日

当周，纱线综合库存为16.43天，周环比增加0.4天；短纤布综合库存为23.13天，周环比上涨0.63天。3、截至5月8日当周，纺企棉花库存为32.44天，周环比下降0.29天；

纺企棉纱库存为14.78天，周环比上涨0.2天。4、截至5月8日当周，织厂棉纱库存为9.78天，周环比增加0.43天；全棉坯布库存为24.5天，周环比增加0.95天。

棉花：多空力量发生转变
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总 结

国际市场方面：干旱情况持续，但后续降雨预计增加，且加息预期升温，美棉期价冲高回落。此前支撑美棉期价上行的最主要因素就是干

旱导致减产。USDA5月报发布，首次对2026/27年度全球及各主产国棉花供需情况做出预测，预计2026/27年度全球棉花产量同比下降5.4%，美

棉产量同比下降4.3%至290万吨，略低于USDA此前展望，但基本符合市场预期，美棉期价对于减产预期已有体现。目前来看，美棉期价驱动因

素正在转变，一方面，美棉主产区德州及美国西南部地区后续降雨预期增加，干旱扰动或有减弱。另一方面，近期美国通胀数据强劲，美联储

主席换帅，美联储加息预期升温，商品价格承压。资金层面，自2月起美棉非商业性持仓净多单快速增加，目前已经基本持平上一轮峰值，警惕

后续天气升水减弱后资金离场带来的影响。综合来看，我们认为天气升水预期减弱及加息预期升温下，美棉期价重心或有所下移，但由于目前

美国干旱仍然偏高且2026/27年度全球以及美国棉花产量大概率同比下降，美棉期价底部空间不会太大。关注中美会谈后相关政策。

国内市场方面：消息面扰动市场情绪，下游对高价原料接受程度较低，棉价承压，但底部空间或相对有限。近期郑棉期价有所回调，周五

主力合约持仓下降8万余手。此前郑棉期价上行的主要逻辑之一是国内棉花减产，二是“金三银四”需求尚可，市场预期2025/26年度末期棉花

库存偏低。但目前现状来看，新棉方面，中国棉花协会预计2026年我国棉花种植面积4306.6万亩，同比下降3.9%，其中新疆地区同比下降3.5%，

新疆地区棉花种植面积降幅略低于此前市场预期。另一方面，当前高价棉花挤压下游生产利润，下游高价采购意愿较低，4月下旬棉花商业库存

去化速度已有所放缓，5月初纺织企业开机负荷环比下降，产成品库存增加，产业链出现负反馈。基于此状，储备棉轮出补充棉花商业库存预期

再度升温。依据我们推算，若2025/26年度抛储30万吨，年度末期棉花商业库存约270万吨，基本与近五年来均值持平。2026/27年度国内棉花产

量预计下降3%至755万吨，推算期末库存为248.7万吨，库销比预计为27.5%，同比下降2个百分点左右，这是我们认为中长期来看棉价仍有支撑的

主要原因，即使抛储30万吨，棉花供需格局也并非十分宽松，2026/27年度国内棉花仍然减产、期末库存仍低于近年来均值水平。综合来看，短

期产业链出现负反馈，叠加消息面扰动市场情绪，郑棉期价承压，但我们认为即使后续消息落地，棉价对此已有一定体现，下方空间相对有限，

2026年全年范围来看，我们认为郑棉上方空间大于下方空间，高点需要谨慎乐观。

棉花：多空力量发生转变
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图表：FOMC目标概率预测：CME FedWatch Tool

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

图表：美元指数走势图（单位：点）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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美元指数

2026-05-14 98.86
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环比 1.01
涨跌幅 1.03%
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1.1 价格：本周内外棉价重心均震荡回落

图表：郑棉主力合约价格走势（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

图表：美棉主力合约价格走势（单位：美分/磅）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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1.2 价格：棉花现货价格震荡下行

图表：我国各地328级棉花到货价（单位：元/吨） 图表：中国棉花价格指数：CCIndex：3128B（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所 资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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1.3 价格：棉花主力合约基差高位震荡

图表：我国棉花主力合约基差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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1.4 价格：7-9价差震荡运行

图表：棉花7-9价差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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1.5 价格：1%关税下进口棉内外价差震荡走弱

图表：1%关税配额下棉花内外价差走势图（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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1.6 价格：棉纱期价重心环比小幅下降

图表：棉纱期货主力合约价格变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

图表：纯棉普梳纱32支纱线价格指数（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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1.7 价格：棉纱主力合约基差震荡走强

图表：棉纱主力合约基差走势图（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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2.1 供应：2026/27年度全球棉花产量预计下降，消费预计增加，期末库存环比下降

图表：全球棉花供需平衡表（单位：万吨）

资料来源：USDA，光大期货研究所

地区 日期 期初库存 产量 进口 国内消费量 出口量 损耗 期末库存

2025/26 1622.5 2670.2 953.2 2615.6 953.2 -5.2 1682.4
2026/27（5月proj.） 1682.4 2526.5 944.3 2649.5 943.6 -4.4 1564.2

较去年同比（%） 3.7% -5.4% -0.9% 1.3% -1.0% -7.0%

2025/26 87.1 302.6 0.1 32.7 261.3 -2.1 95.8
2026/27（5月proj.） 95.8 289.6 0.2 34.8 267.8 -2.2 84.9

较去年同比（%） 10.0% -4.3% 6.5% 2.5% -11.4%

2025/26 758.5 779.5 143.7 881.8 1.6 0.0 798.2
2026/27（5月proj.） 798.2 729.4 152.4 892.7 1.7 0.0 785.8

较去年同比（%） 5.2% -6.4% 6.1% 1.2% 6.7% -1.6%

2025/26 207.2 518.2 91.4 555.2 21.8 0.0 239.8
2026/27（5月proj.） 239.9 522.5 43.5 566.1 32.7 0.0 207.3

较去年同比（%） 15.8% 0.8% -52.4% 2.0% 50.0% -13.6%

全球

美国

中国

印度

地区 日期 期初库存 产量 进口 国内消费量 出口量 损耗 期末库存

2025/26 80.5 424.6 0.1 72.9 320.1 0.0 112.2
2026/27（5月proj.） 112.1 381.0 0.2 74.0 326.6 0.0 92.8

较去年同比（%） 39.3% -10.3% 1.5% 2.0% -17.3%

澳大利亚 2025/26 104.5 98.0 0.0 0.0 124.1 -3.5 81.8
2026/27（5月proj.） 81.9 65.3 0.0 0.0 98.0 -2.2 51.4

较去年同比（%） -21.6% -33.3% -21.1% -37.2%

土耳其 2025/26 27.8 66.5 98.0 148.1 19.6 0.0 24.6
2026/27（5月proj.） 24.6 54.4 104.5 148.1 13.1 0.0 22.4

较去年同比（%） -11.6% -18.1% 6.7% 0.0% -33.3% -9.0%

巴基斯坦 2025/26 50.1 115.4 104.5 224.3 1.1 0.0 44.6
2026/27（5月proj.） 44.6 111.0 115.4 226.4 1.1 0.0 43.5

较去年同比（%） -10.9% -3.8% 10.4% 1.0% 0.0% -2.4%

巴西
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2.2 供应：2026/27年度中国、巴西、美国、澳大利亚等多个主产国棉花产量预期下调

图表：全球及各棉花主产国棉花产量预测（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

产量 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 同比（%）
同比

（万吨）

中国 669.5 595.5 696.7 779.5 729.4 -6.4% -50.1

印度 572.6 553.0 522.5 518.2 522.5 0.8% 4.4

巴西 255.2 317.2 370.1 424.6 381.0 -10.3% -43.5

美国 315.0 262.7 313.7 302.6 289.6 -4.3% -13.0

巴基斯坦 84.9 152.4 108.9 115.4 111.0 -3.8% -4.4

乌兹别克斯坦 69.6 63.1 65.3 75.0 71.9 -4.2% -3.2

澳大利亚 126.3 108.9 121.9 98.0 65.3 -33.3% -32.7

其他 430.8 390.8 399.1 357.1 355.9 -0.3% -1.2

全球 2523.9 2443.6 2598.4 2670.2 2526.6 -5.4% -143.6

USDA2026年5月预测棉花供需平衡表     单位：万吨
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2.3 供应：美国棉花种植进度快于过去五年均值

图表：美国棉花种植进度（单位：%）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所
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2.4 供应：受干旱影响美棉面积占比稍有缓解，仍然偏高

图表：2026年受干旱影响美棉面积占比（单位：%）

资料来源：NOAA，光大期货研究所

图表：美国干旱监测

资料来源：NOAA，光大期货研究所
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2.5 供应：美国南部地区降雨预期增加

图表：6-10天内美国降雨预测

资料来源：NOAA，光大期货研究所

图表：美国月度降雨预测

资料来源：NOAA，光大期货研究所
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2.6 供应：2026/27年度中国棉花种植面积降幅低于此前市场预期

图表：中国棉花协会调研数据

资料来源：中国棉花协会
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2.7 供应：我们对国内棉花供需格局的预测

图表：2025及2026年全国棉花供需平衡表展望（单位：万吨）

资料来源：国家统计局、中国棉花信息网、Wind、Ifind、光大期货研究所

依据我们的预估，若2025/26年度没有储备棉轮出，2025/26年度棉花期末库存将低于去年同期水平，库存绝对值偏低，库销比也将低于去年同期水平。

对于2026/27年度的预估：

总产量：由于棉农的植棉意愿从根本上没有大幅减弱，且单产预计维持稳中有升的状态，对于2026年棉花产量，我们按照上述2026年棉花产量同比下降3%左右计算，预计

2026年全国棉花产量755万吨。

国内消费：近年来，新疆地区纺纱产能在快速扩张，预计未来两年，新疆地区纺纱产能将扩张至4000万锭。在纺纱产能快速扩张背景下，棉花需求存有支撑。

期末库存：若2025/26累计抛储30万吨，预计2025/26年度末期棉花期末库存为270.2万吨。

综上，预计2026年国内棉花供需格局同比收窄。（注：2025/26、2026/27年度抛储、产量、期末库存均为估算）

中国 期初库存 产量 进口 抛储
国内消费总计
(自己计算）

国内消费总计
(USDA）

出口 收储 期末库存 库销比

2026/27* 270.2 755.0 130.0 905.0 1.5 ？ 248.7 27.5%

2025/26* 237.4 779.5 140.0 30.0 915.0 870.9 1.6 ？ 270.2 29.5%

2024/25 299.6 696.7 112.9 870.5 849.1 1.3 ？ 237.4 27.3%

2023/24 241.9 595.5 325.9 62.9 925.2 847.0 1.3 ？ 299.6 32.4%

2022/23 313.9 669.5 135.7 25.6 900.7 820.8 2.0 ？ 241.9 26.9%

2021/22 288.0 581.3 169.4 80.6 802.9 740.8 2.6 ？ 313.9 39.1%
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3.1 需求：2026/27年度全球棉花消费量预计同比增加

图表：全球及各主要国家棉花消费预测（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

消费 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 同比（%）
同比

（万吨）

中国 820.8 847.0 849.1 881.8 892.7 1.2% 10.9

印度 533.4 555.2 555.2 555.2 566.1 2.0% 10.9

巴基斯坦 189.4 211.2 230.8 224.3 226.4 1.0% 2.2

孟加拉 167.7 168.7 178.5 169.8 174.2 2.6% 4.4

越南 140.4 143.7 174.2 167.7 169.8 1.3% 2.2

土耳其 163.3 143.7 154.6 148.1 148.1 0.0% 0.0

乌兹别克斯坦 57.2 64.2 65.3 87.1 87.1 0.0% 0.0

巴西 69.5 70.1 71.0 72.9 74.0 1.5% 1.1

印度尼西亚 38.1 39.2 42.5 41.4 41.4 0.0% 0.0

美国 44.6 40.3 37.0 34.8 34.8 0.0% 0.0

其他 229.3 216.9 235.1 232.6 234.9 1.0% 2.3

全球 2453.8 2500.2 2593.3 2615.6 2649.5 1.3% 33.9
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3.2 需求：纱线开机负荷环比下降

图表：纱线综合负荷（单位：%）

资料来源：TTEB, 光大期货研究所

截至5月8日当周，纱线综合负荷为57.2%，周环比下降0.2；纯棉纱厂负荷为58.95%，周环比下降0.25个百分点。

图表：纯棉纱厂负荷（单位：%）

资料来源：TTEB，光大期货研究所
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3.3 需求：坯布端开机负荷环比降幅大于纱线端

图表：短纤布综合负荷（单位：%）

资料来源：TTEB, 光大期货研究所

截至5月8日当周，短纤布综合负荷为61.29%，周环比下降0.91个百分点；全棉坯布负荷为60.85%，周环比下降1.15个百分点。

图表：全棉坯布负荷（单位：%）

资料来源：TTEB，光大期货研究所
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3.4 需求：服装鞋帽、针、纺织品类零售额同比增幅持续高于社零

图表：服装鞋帽、针、纺织品零售额当月值（单位：亿元）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

3月我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额1296亿元，同比上涨7%；3月社零同比增长1.7%。

1-3月，我国服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额4122亿元，同比上涨9.3%；1-3月社零同比增长2.4%。

图表：服装鞋帽、针、纺织品零售额同比与社零同比（单位：%）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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4.1 进出口：2026/27年度中国棉花进口量预计值大幅高于市场预期

图表：全球及各主要国家棉花进口预测（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

进口 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 同比（%）
同比

（万吨）

越南 140.9 143.4 173.7 165.5 174.2 5.3% 8.7

孟加拉 152.4 164.9 175.3 167.7 169.8 1.3% 2.2

中国 135.7 325.9 112.9 143.7 152.4 6.1% 8.7

巴基斯坦 98.0 69.7 132.8 104.5 115.4 10.4% 10.9

土耳其 91.2 77.6 97.1 98.0 104.5 6.7% 6.5

印度 37.6 19.3 66.2 91.4 43.5 -52.4% -47.9

印度尼西亚 36.2 40.2 43.1 41.4 41.4 0.0% 0.0

埃及 10.9 12.0 21.8 24.0 26.1 9.1% 2.2

马来西亚 15.0 15.9 16.0 15.2 15.2 0.0% 0.0

墨西哥 15.0 15.1 13.1 14.2 14.2 0.0% 0.0

其他 88.8 74.9 85.0 87.7 87.5 -0.3% -0.2

全球 821.7 959.0 936.9 953.2 944.3 -0.9% -8.9
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4.2 进出口：2026/27年度全球棉花出口量预计同比小幅下降

图表：全球及各主要国家棉花出口预测（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

出口 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 同比（%）
同比

（万吨）

巴西 144.9 268.0 283.5 320.1 326.6 2.0% 6.5

美国 271.1 255.8 259.1 261.3 267.8 2.5% 6.5

澳大利亚 134.7 125.5 113.5 124.1 98.0 -21.1% -26.1

印度 23.9 50.3 28.8 21.8 32.7 50.0% 10.9

贝宁 24.0 22.9 25.0 25.0 25.0 0.0% 0.0

希腊 29.0 21.2 23.4 19.6 19.6 0.0% 0.0

马里 16.3 25.6 26.6 19.6 19.6 0.0% 0.0

布基纳法索 16.3 16.3 11.4 13.1 13.6 4.2% 0.5

科特迪瓦 10.4 11.8 11.9 12.0 13.1 9.1% 1.1

土耳其 18.7 30.2 31.2 19.6 13.1 -33.3% -6.5

其他 106.6 131.9 109.3 117.1 114.7 -2.0% -2.3

全球 795.9 959.4 923.7 953.1 943.7 -1.0% -9.4
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4.3 进出口：美棉出口签约量当周值环比下降

图表：美国棉花出口总签约量（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

图表：美国棉花出口总装运率（单位：%）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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4.4 进出口：4月我国纺织纱线、织物及其制品出口当月同比增加

图表：我国纺织纱线、织物及其制品出口金额当月值（单位：亿美元）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

4月我国纺织纱线、织物及其制品出口金额当月值127.05亿美元，同比增加1%，1-4月纺织纱线、织物及其制品出口金额累计值468.96亿美元，同比增加2.3%。

图表：我国纺织纱线、织物及其制品出口金额当月值同比（单位：%）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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4.5 进出口：1-4月我国服装出口累计值同比仍为负

图表：我国服装及衣着附件出口金额当月值（单位：亿美元）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

4月我国服装及衣着附件出口金额当月值113.48亿美元，同比下降2.23%；1-4月服装及衣着附件出口金额累计值442.31亿美元，同比下降0.9%。

图表：我国服装及衣着附件出口金额当月值同比（单位：%）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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4.6 进出口：1-3月我国纺服产品出口美国金额占比同比回升，出口欧盟金额占比同比下降

图表：我国纺织原料及纺织制品出口地区金额（单位：亿美元）

资料来源：海关总署, 光大期货研究所
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p 30

4.7 进出口：1-3月我国棉花累计进口55万吨，同比增加21万吨

图表：我国棉花进口量当月值（单位：万吨） 图表：我国棉花进口量累计值（单位：万吨）

图表：我国棉花进口量：分国别（单位：吨）

资料来源：海关总署，中国棉花信息网，光大期货研究所
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4.8 进出口：1-3月我国棉纱进口量51万吨，同比增加17万吨

图表：我国棉纱进口量当月值（单位：万吨） 图表：我国棉纱进口量累计值（单位：万吨）

图表：我国棉纱进口量：分国别（单位：吨）

资料来源：海关总署，中国棉花信息网，光大期货研究所
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4.9 进出口：进口棉价格指数环比持续增加

图表：进口棉价格指数走势图（单位：元/吨）

资料来源：中国棉花协会，光大期货研究所
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5.1 库存：2026/27年度全球棉花期末库存同比大幅下降

图表：全球及各主要国家棉花期末库存预测（单位：万吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

期末库存 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 同比（%）
同比

（万吨）

中国 726.2 799.3 758.5 798.2 785.7 -1.6% -12.5

印度 235.7 202.5 207.2 239.8 207.2 -13.6% -32.7

巴西 85.5 64.7 80.5 112.2 92.7 -17.4% -19.5

美国 101.2 68.6 87.1 95.8 84.9 -11.4% -10.9

阿根廷 40.0 47.5 52.9 48.6 52.0 6.9% 3.4

澳大利亚 104.7 91.9 104.5 81.8 51.3 -37.3% -30.5

巴基斯坦 33.2 40.3 50.1 44.6 43.5 -2.4% -1.1

其他 325.1 284.4 281.7 261.2 246.8 -5.5% -14.3

全球 1651.7 1599.2 1622.4 1682.3 1564.2 -7.0% -118.1
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5.2 库存：纱线、短纤布综合库存环比增加

图表：纱线综合库存（单位：天）

资料来源：TTEB, 光大期货研究所

截至5月8日当周，纱线综合库存为16.43天，周环比增加0.4天；短纤布综合库存为23.13天，周环比上涨0.63天。

图表：短纤布综合库存（单位：天）

资料来源：TTEB，光大期货研究所
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5.3 库存：纺企棉花库存下降，产成品库存环比增加

图表：纺企棉花库存（单位：天）

资料来源：TTEB, 光大期货研究所

图表：纺企棉纱库存（单位：天）

资料来源：TTEB，光大期货研究所

截至5月8日当周，纺企棉花库存为32.44天，周环比下降0.29天；纺企棉纱库存为14.78天，周环比上涨0.2天。
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5.4 库存：织厂原材料及产成品库存均环比增加

图表：织厂棉纱库存（单位：天）

资料来源：TTEB, 光大期货研究所

图表：全棉坯布库存（单位：天）

资料来源：TTEB，光大期货研究所

截至5月8日当周，织厂棉纱库存为9.78天，周环比增加0.43天；全棉坯布库存为24.5天，周环比增加0.95天。
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5.5 库存：国内棉花工商业库存合计值环比下降26.9万吨

图表：棉花工业库存（单位：万吨）

资料来源：中国棉花信息网, 光大期货研究所

图表：棉花商业库存（单位：万吨）

资料来源：中国棉花信息网，光大期货研究所
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2026-04-30 87.73 432.07 519.80

2026-04-15 88.76 457.94 546.70

环比 -1.03 -25.87 -26.90
同比 -7.69 16.81 9.12
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5.5 库存：棉花仓单数量与有效预报数量合计与去年同期基本持平

图表：我国棉花仓单加有效预报数量合计值（单位：张）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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2026-05-14 12,502 238 12,740
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5.6 库存：纺织业产成品库存仍在持续下降

图表：纺织服装、服饰业与纺织业存货及产成品库存同比（单位：%）

资料来源：wind，光大期货研究所
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6.1 期权：棉花期权20日历史波动率处于阶段性高位

图表：历史波动率

资料来源：Wind，光大期货研究所
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6.2 期权：棉花期权持仓量/成交量认沽认购比率震荡运行

图表：郑棉收盘价&期权持仓量认沽认购比率（单位：元/吨、点）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表：郑棉收盘价&期权成交量认沽认购比率（单位：元/吨、点）
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免责声明

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、

结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述品种的操作依据，投资者据此做出的任

何投资决策与本公司和作者无关。
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