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内容提要： 

 国家棉花市场监测系统 5 月中旬调查结果显示，2016 年全国棉

花实播面积 4385.1 万亩，同比减少 733.7 万亩，降幅 14.3%，较 3

月份意向调查结果下降 1.7%；其中，西北内陆棉花实播面积同比下

降 7%，黄河流域同比下降 24.7%，长江流域同比下降 27.7%。预

估 2016 年棉花产量约为 478.1 万吨，同比下降 8.3%，较 3 月份意

向调查结果下降 0.6%。 

 截至 6 月 30 日，储备棉计划出库 106.79 万吨，累计成交 104.15

万吨，成交率高达 97.53%，其中进口棉累计成交 29.61 万吨，成交

率 100%；国产棉累计成交 74.53 万吨，成交率 97.28%。目前储备

棉投放节奏难以满足市场需求，新棉上市之前，储备棉轮出仍是后

市影响棉价的关键因素。 

 6-8 月是纺织企业传统的消费淡季，纺织品服装零售维持低迷，

内需难以出现明显好转；但人民币贬值令国内棉纱和坯布的出口前

景良好，外需或有超预期表现，需求端中性偏好。 

 目前距离新棉上市仍有三个多月时间，每月棉花消费量在 60 万

吨左右，按照目前的节奏，储备棉月均投放量仅有 50 万吨左右，且

部分囤积在贸易商手里；根据近几个月棉花的进口数据，月均进口

量不足 10 万吨，供需关系依旧偏紧。 

 2016/17 年度美棉种植报告利空市场，但印度新年度棉花种植面

积大降 7%，政府上调 2016/17 年度籽棉最低支持价格至 3860 卢比

/公担，印度棉价持续高位运行，利于美国棉花出口，预计近期美棉

期价将维持 65 美分附近强势震荡。 

 我们预计 7 月郑棉或将呈现震荡偏强的走势，CF701 运行区间

为 13500-16000 元/吨。近期郑棉涨势过快，月初或有调整需求，但

短线回调不改中期反弹，维持逢低偏多操作思路。 
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第一部分 基本面分析 

一、实际种植面积低于此前意向调查，加之不利天气影响生产，新年度棉

花减产幅度或扩大 

因棉花市场价格低、收益少于预期等因素影响，棉农植棉信心大幅受挫，2016年各省植

棉意向均有不同程度减少。国家棉花市场监测系统于 5月中旬就棉花实播面积展开全国范围专

项调查，样本涉及 15个省（自治区）、74个植棉县（市、团场）、3700个定点植棉信息联系户。

调查结果显示，2016年全国棉花实播面积 4385.1万亩，同比减少 733.7万亩，降幅 14.3%，

较 3月份意向调查结果下降 1.7%。其中，西北内陆棉花实播面积为 2928.1万亩，同比下降 7%，

较 3月份意向调查结果增加 1.4%，新疆意向植棉面积为 2904.5万亩，同比下降 6.3%，较 3

月份意向调查结果增加 1.8%；黄河流域意向植棉面积为 832.8万亩，同比下降 24.7%，较 3

月份意向调查结果下降 3.8%；长江流域棉花实播面积为 574.7 万亩，同比下降 27.7%，较 3 

月份意向调查结果下降 12.1%。根据对棉花种植意向和单产的预估，预估 2016年棉花产量约

为 478.1万吨，同比下降 8.3%，较 3月份意向调查结果下降 0.6%。 

表 1. 2016 我国棉花种植面积及产量预计（2016 年 6 月）（单位：万亩、公斤/亩、万吨） 

地区 
面积 单产 总产量 

实播 同比 环比 预计 预计 同比 环比 

全 国 4385.1 -14.3% -1.7% 109.0 478.1 -8.3% -0.6% 

黄河流域 832.8 -24.7% -3.8% 76.5 63.7 -28.9% -3.9% 

山东省 378.2 -24.4% -7.3% 77.5 29.3 -27.2% -7.3% 

河北省 301.5 -27.1% -0.3% 76.3 23.0 -33.0% -0.3% 

河南省 85.9 -22.4% 0.2% 72.4 6.2 -26.9% 0.2% 

天津市 30.0 -24.5% -6.2% 76.7 2.3 -23.2% -6.2% 

陕西省 18.9 -8.3% -1.5% 80.7 1.5 -10.4% -1.5% 

山西省 18.4 -16.1% -0.3% 71.7 1.3 -22.5% -0.3% 

长江流域 574.7 -27.7% -12.1% 69.5 39.9 -27.7% -12.6% 

湖北省 195.3 -33.9% -11.6% 62.8 12.3 -28.2% -11.6% 

安徽省 192.9 -20.2% -5.2% 63.5 12.3 -20.9% -5.2% 

湖南省 92.5 -15.8% -8.1% 84.9 7.9 -25.2% -8.1% 

江西省 58.1 -24.7% -17.8% 80.7 4.7 -24.4% -17.8% 

江苏省 35.9 -49.0% -38.4% 79.6 2.9 -51.6% -38.4% 

西北内陆 2928.1 -7.0% 1.4% 127.1 372.1 -0.1% 1.5% 

新疆 2904.5 -6.3% 1.8% 127.2 369.5 0.7% 1.8% 

甘肃省 23.6 -52.9% -32.4% 111.1 2.6 -51.5% -32.4% 

其 它 49.5 -26.8% -10.3% 63.4 2.4 -47.8% 0.0% 
 

资料来源：国家棉花市场监测中心  新纪元期货研究所   
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5月以来，新疆棉区频繁遭遇不利天气影响。5月中旬前后出现持续 10天左右的低温、风

沙天气；6月上旬阿瓦提及喀什部分棉区遭受冰雹、暴雨袭击；6月 19日新疆生产建设兵团第

五师双河市部分团场遭受罕见冰雹袭击；6月中下旬南疆喀什、阿克苏、库尔勒等棉区遭遇持

续高温天气，旱情加重，影响了棉花现蕾、开花，个别棉田蕾花脱落较重，另外干旱引发棉田

虫灾频现。内地情况亦不容乐观，江苏、安徽及湖北等长江流域棉区遭遇强降雨、龙卷风等灾

害性天气。本年度新棉上市时间或推迟，且市场对于品质和产量下滑的担忧升温，天气炒作是

近期支撑棉价强势反弹的重要因素之一。 

目前棉花生长普遍进入花蕾期，天气条件成为影响棉花长势的重要因素。今年下半年出现

拉尼娜现象的概率在加大，国内棉花生产仍存极大不确定性，重点关注 7、8月主产区天气情

况。 

 

二、储备棉成为影响市场的关键因素，目前的投放节奏难以满足下游需求 

自 5月 3日储备棉投放以来，贸易商和纺织企业竞拍激烈，成交率居高不下。截至 6月

30日，储备棉计划出库 106.79万吨，累计成交 104.15万吨，成交率高达 97.53%，其中进口

棉累计成交 29.61万吨，成交率 100%；国产棉累计成交 74.53万吨，成交率 97.28%。随着储

备棉的持续投放，市场供应增加，棉价原本应该回归理性，但六月中下旬棉花期现货价格却持

续走高。究其原因，一方面，受进口棉出库进程缓慢以及贸易商囤货影响，目前已成交的储备

棉实际到厂量预计仅有 60万吨左右；另一方面，受公检条件制约，储备棉日投放量保持在 2-3

万吨的水平，投放节奏难以满足市场需求。 

表 2. 2016 年储备棉轮出成交情况（单位：万吨） 

时间 

国产棉 进口棉 

计划拍卖数量 实际成交数量 实际成交率 计划拍卖数量 实际成交数量 实际成交率 

2016年6月27日

-6月30日 
8.82 8.82 100%    

2016年6月20日

-6月24日 
10.76 10.56 98.14% - - - 

2016年6月13日

-6月17日 
10.83 10.27 94.94% - - - 

2016年6月6日

-6月12日 
10.32 9.91 95.98% 0.02 0.02 100% 

2016年5月30日

-6月3日 
10.50 9.99 95.74% 1.89 1.89 100% 
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2016年5月23日

-5月27日 
8.56 8.44 98.61% 3.98 3.98 100% 

2016年5月16日

-5月20日 
8.41 8.37 99.54% 5.47 5.47 100% 

2016年5月9日

-5月13日 
5.59 5.42 97.67% 9.00 9.00 100% 

2016年5月3日

-5月6日 
2.84 2.77 97.54% 9.27 9.27 100% 

合计 76.63 74.53 97.28% 29.61 29.61 100% 
 

资料来源：中国棉花网  新纪元期货研究所 

六月中旬，质检总局副局长亲赴一线调研出库公检；中储棉总公司亦发布公告，把提高纤

检能力，提高仓库装卸、出入库作业水平等作为国储棉轮出的头等大事。但目前来看，国储棉

日均轮出量并没有放大。最近两周，除了每周一、二的轮出资源量能保持在 3 万吨左右以外，

其他每天的轮出量基本在 2万吨左右。与此同时，储备棉成交价格直线飙升，截止 6月 30日，

成交均价 13366元/吨，折 3128价格在 14239元/吨。 

从绝对数量上来看，国储棉仍有 800余万吨库存，本年度还将有 100 万吨棉花计划轮出，

现有的棉花资源基本上是能满足市场的需求的。但如果储备棉轮出依旧维持目前的投放节奏，

且不能很好解决出库进度缓慢问题，市场供应仍将紧张；且参与者囤积、惜售，以及抬价的心

理会不断增强。新棉上市之前，储备棉轮出节奏仍是后市影响棉价的关键因素。 

图 1. 储备棉轮出成交均价（单位：元/吨） 图 2. 我国棉纱进口量月度统计（单位：吨）  

  

资料来源：中国棉花网  新纪元期货研究所 资料来源：WIND  新纪元期货研究所 

 

三、人民币贬值利多出口，需求端中性偏好 
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外纱进口增速连续六个月下滑，国内纱布产销率回升。据海关统计，5月我国进口棉纱

17.00万吨，同比下降 7.83%；2015/16年度（2015.9-2016.05）我国累计进口棉纱 154.14万

吨，同比下降 9.74%。进口纱冲击明显减少，国内纱线产销继续回暖。统计局数据显示，5月

纱线产量为 343.50万吨，同比增加 6.20%，明显高于 2015年同期的 2.62%，但依旧低于 2014

年同期的 8.91%。近一个月，接受调查的纺织企业纱产销率略降、库存略增；布产销率提高、

库存减少。《中国棉花工业库存调查报告》显示，6月被抽样调查企业纱产销率为 99.96%，环

比降低 4.8个百分点，同比降低 0.1个百分点；布的产销率为 100.45%，环比提高 3.5个百分

点，同比提高 10.2个百分点；库存为 34.6天销售量，环比减少 6.2天，同比减少 20.8天。 

图 3. 我国纱线月度生产情况（单位：万吨，%） 图 4. 服装鞋帽针纺织品零售额（单位：亿元，%） 

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究所 资料来源：WIND  新纪元期货研究所 

内需方面，纺织品服装零售额同比增速继续放缓，下游消费乏力。国家统计局数据显示，

2016年 5月，我国服装鞋帽、针纺织品零售额仅有 1093.8亿元，同比增长 5.9%，增速较上年

同期下降 6.6个百分点；1-5月，我国服装鞋帽、针纺织品零售总额 5649.9亿元，同比增长

7.0%，增速较上年同期下降 4.0个百分点。5月网上销售“穿”类商品增长 6.2%，较上年同期

下降 14.1个百分点。 

图 5. 中国纺织品出口月度数据（单位：万美元，%） 图 6. 中国服装出口月度数据（单位：万美元，%） 

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究所 资料来源：WIND  新纪元期货研究所 
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出口方面，5月纺织品服装出口环比继续增加，但同比增速放缓。海关数据显示，5月我

国纺织品服装出口 235.16亿美元，环比增长 12.74%，同比增长 0.53%。其中，纺织品（包括

纺织纱线、织物及制品）出口额为 102.05亿美元，同比增长 1.59%；服装（包括服装及衣着

附件）出口额为 133.11亿美元，同比下降 0.27%。2016年 1-5月，我国纺织品服装累计出口

额为 1010.16亿美元，同比下降 1.97%，其中纺织品累计出口额为 433.25亿美元，同比下降

0.03%；服装累计出口额为 576.92亿美元，同比下降 3.19%。 

6-8月是纺织企业传统的消费淡季，纺织品服装零售维持低迷，内需难以出现明显好转；

但人民币贬值令国内棉纱和坯布的出口前景良好，外需或有超预期表现；总的来说，需求端中

性偏好。 

 

四、短期国内市场维持供需偏紧格局 

据国家棉花市场监测系统监测，截至 2016年 6月 24日，新棉采摘已经结束；籽棉交售进

度为 98.5%，同比增加 1.4个百分点；加工进度为 99.2%，同比增加 1.9个百分点；新棉销售

率（占已交售的比重）98.1%，同比增加 19.6个百分点，较过去四年里的正常年份增加 6.9

个百分点，其中新疆的销售率为 98.8%。按照国内棉花预计产量 521.6万吨（国家棉花市场监

测系统 2015年 11月份预测）测算，截至 6月 24日，全国累计加工皮棉 507.6万吨，累计销

售皮棉 502.3万吨，其中新疆销售皮棉 361.4万吨。 

表 3. 中国棉花产销存预测表（2016 年 6 月）（单位：万吨） 

 2014/15 2015/16 2016/17 

 
本月 

预测 
较上月 同比 

本月 

预测 
较上月 同比 

本月 

预测 
较上月 同比 

期初库存 1364.8 0 17% 1405.8 0 3% 1281.6 -8.8 -8.8% 

产量 662.1 0 -5.4% 521.6 0 -21.2% 481.1 0 -7.8% 

进口量 167.1 0 -44.4% 104.5 -6 -37.5% 127.7 -7.0 22.2% 

消费量 755.3 0 -2.6% 718.5 2.9 -4.9% 723.5 4.8 0.7% 

出口量 2.5 0 169.4% 2.4 0 -5.2% 1.4 0 -42.5% 

期末库存 1405.8 0 3% 1281.6 -8.8 -8.8% 1135.6 -20.7 -11.4% 
 

资料来源：国家棉花市场监测系统  新纪元期货研究所 

2015/16年度我国棉花产量下滑，1%关税内棉花进口配额仅有 89.6万吨，难以满足市场

需求，供需缺口需要储备棉来弥补。按照国家棉花市场监测系统 5月供需报告预测，2015/16

年度中国棉花产量预计在 520万吨，进口量 100万吨，棉花消费量 720万吨，本年度储备棉计
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划轮出 200万吨，从总量上来说，市场供需处于基本平衡的状态。分月来看，目前距离新棉上

市仍有三个多月时间，每月棉花消费量在 60万吨左右；2015/16年度棉花所剩无几，市场的

主要供给来源是储备棉和进口棉，如果储备棉日投放量仍保持在 2-3万吨的水平，月均投放量

也仅有 50万吨左右，且部分囤积在贸易商手里；根据近几个月棉花的进口数据，月均进口量

不足 10万吨，供需关系依旧偏紧。 

另外需要关注的是，截止 6月 29日，郑棉仓单 902张，仓单有效预报 882张，合计 1784

张（对应 35680吨），而截止 6月 30日郑棉单边总持仓 35万手（175万吨），实盘率仅有 2%。

2015/16年度轮出的储备棉不能生成期货仓单，现货市场符合交割条件的新棉数量有限，

CF1609或存在多头逼仓的风险。 

 

五、美棉将维持 65 美分附近震荡整理 

美国农业部（USDA）6月供需报告调降 2016/17年度全球棉花产量及期末库存,一定程度

利多市场。产量方面，由于中国产量低于预期，本年度和下年度全球棉花产量环比分别调减了

130万包和 100万包。埃及和西非棉花产量调减，埃及产量跌至 19世纪中期以来的最低水平。

全球消费量小幅下调，印度消费略减，土耳其小幅调增。全球期末库存为 9470万包，环比调

减 170万包，主要原因是中国期末库存调减了 200万包。 

表 4. 全球棉花供求平衡表分析（6 月）（单位：百万包） 

  2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 

产量 

全球 126.64  123.63  120.41  119.07  98.15  103.17  

美国 15.57  17.31  12.91  16.32  12.89  14.80  

中国 34.00  35.00  32.75  30.00  22.50  21.50  

印度 29.00  28.50  31.00  29.50  26.80  28.00  

巴基斯坦 10.60  9.30  9.50  10.60  7.00  9.00  

巴西 8.70  6.00  8.00  7.00  6.50  6.40  

国内消费量 

全球 102.86  107.73  109.92  110.12  108.78  110.59  

美国 3.30  3.50  3.55  3.58  3.55  3.60  

中国 38.00  36.00  34.50  33.00  32.50  33.50  

印度 19.45  21.85  23.25  24.50  24.25  24.25  

巴基斯坦 10.00  10.75  10.40  10.60  10.25  10.50  

巴西 4.00  4.10  4.20  3.40  3.20  3.10  

进口 

全球 45.02  46.32  41.23  35.73  34.38  33.33  

美国 0.02  0.01  0.01  0.01  0.04  0.01  

中国 24.53  20.33  14.12  8.28  4.50  4.50  

印度 0.60  1.19  0.68  1.23  0.90  0.70  

巴基斯坦 0.90  1.80  1.20  0.95  3.10  1.70  

巴西 0.03  0.07  0.15  0.02  0.10  0.05  
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出口 

全球 46.02  46.65  40.87  35.35  34.23  33.33  

美国 11.71  13.03  10.53  11.25  9.00  10.50  

中国 0.06  0.05  0.03  0.07  0.13  0.10  

印度 11.08  7.76  9.26  4.20  5.90  4.00  

巴基斯坦 1.16  0.45  0.51  0.45  0.25  0.25  

巴西 4.79  4.31  2.23  3.91  4.30  4.00  

期末库存 

全球 73.44  90.04  102.86  112.45  102.08  94.73  

美国 3.35  3.80  2.35  3.70  4.10  4.80  

中国 31.08  50.36  62.71  67.92  62.30  54.70  

印度 10.87  11.95  11.46  13.49  11.04  11.49  

巴基斯坦 2.84  2.71  2.48  2.95  2.53  2.45  

巴西 7.99  5.80  7.67  7.53  6.78  6.28  
 

资料来源：USDA  新纪元期货研究所 

美国农业部 6月 30日公布，美国 2016年所有棉花种植棉价达到 1002.3万英亩，此前市

场预估 954.1万英亩，3月预估 956.2万英亩，2015年实际种植面积为 858.1万英亩。种植报

告利空市场，但短线来看，国际市场仍处于偏紧格局。印度 2016/17年度棉花种植面积大降

7%，政府上调 2016/17年度籽棉最低支持价格至 3860卢比/公担，印度棉价持续高位运行，

利于美国棉花出口，预计近期美棉价格将维持 65美分附近强势震荡。 

 

 

第二部分 波动分析 

6月，供需关系及宏观市场氛围主导棉价，郑棉期货呈现先抑后扬走势。上半月，储备棉

有序投放，基本面平稳，郑棉整体维持 12000-13000区间窄幅震荡；6月 17日以来，在天气

炒作、储备棉轮出节奏难以满足市场需求及英国退欧靴子落地等诸多利好提振下，投机资金疯

狂涌入，郑棉强势反弹，主力合约 CF701接连突破前高 13260元/吨及 14000 元/吨整数压力，

最高上冲至 14945元/吨。6月 30日 CF701报收于 14725元/吨，较 5月 31日收盘上涨 16.31%。 

从郑棉 CF701月 K线图上看，期价中阳突破压制棉价近五年的 20月均线压力，5月均线

上穿 20月均线，月线级别反弹；从周 K线图上看，期价突破前期运行七周的震荡区间，周线

级别上行空间打开；从日 K线图上看，期价走反弹第三浪，上方目标位指向 15700。 

美棉方面，从郑棉 CF701周 K线图上看，美棉指数整体维持 57-68区间震荡。从日 K线图

上看，期价在 63.25-66.49区间震荡长达一个月，短线面临方向选择，若不破上升区间，后市

或将上探 68一线压力。 
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图 7. 郑棉 1609 日 K 线图 图 8. 美棉指数周 K 线图 

  

资料来源：文华财经 新纪元期货研究所 资料来源：文华财经 新纪元期货研究所 

 

 

第三部分 后市展望 

虽然国储仍有 800余万吨棉花库存，且下游纺织企业进入传统的消费淡季，但短期来看，

棉市利多因素仍占据主导作用。第一、宏观市场氛围回暖。近期美国加息预期减弱，英国退欧

靴子落地，市场风险偏好回暖，且英国退欧或引发多国央行扩大货币宽松力度，资产配置倾向

于投入连续五年熊市的大宗商品市场。第二、国储棉现有的投放节奏难以满足市场需求，供需

关系仍将维持偏紧格局。目前距离新棉上市仍有三个多月时间，每月棉花消费量预计在 60万

吨左右，现有的储备棉日投放量在 2-3万吨的水平，月均投放量仅有 50万吨左右，加之进口

棉，仍不能满足下游需求。第三、新年度棉花减产幅度或继续扩大。2016年全国棉花实播面

积进一步下滑，5、6月份新疆与长江流域棉区频繁遭遇低温、降雨、风沙、冰雹、龙卷风、

高温等不利天气袭击，下半年出现拉尼娜现象的概率也在加大，国内棉花生产仍存极大不确定

性。 

我们预计 7月郑棉或将呈现震荡偏强的走势，CF701运行区间为 13500-16000元/吨。近

期郑棉涨势过快，月初或有调整需求，但短线回调不改中期反弹，维持逢低偏多操作思路。后

市重点关注主产区天气情况及储备棉轮出政策。 
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