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内容提要： 

 国家棉花市场监测系统调查显示，截至 8 月底，主产棉区天气

正常，利于棉花成铃、吐絮，预计新棉单产 112.1 公斤/亩，同比提

高 10%；总产量 491.6 万吨，同比减少 5.7%，较 6 月份调查结果高

1.6 个百分点。预计 10 月中旬以后，随着新疆机采棉开始采摘，皮

棉将大量上市，市场供应压力不断增加。 

 2016 年储备棉轮出超过 260 万吨，有效地补充市场供应，缓解

了国内棉花市场的供需矛盾。 

 随着天气转凉，内销需求将呈现季节性回暖态势；但出口市场仍

难乐观，目前国内纺织服装行业整体仍处于微复苏的状态，需求端

支撑力度有限。 

 9 月底全国储备棉工商库存在 60 万吨左右，加上进口棉每月入

关约 7 万吨左右，如果 10 月中下旬新棉能如期大量上市，市场供应

基本不存在短缺期。 

 目前北半球棉花主产国陆续进入采摘期，新棉即将大面积上市，

全球棉花供需紧张格局得到一定程度缓解。 

 国内外新棉即将大面积上市，10 月郑棉或有回调风险，CF1701

运行区间为 12800-16000 元/吨，宏观风险事件将加大盘面的不确定

性。操作上，维持逢高沽空策略，跌破 13500 逐步止盈。 

国内外新棉集中上市  十月郑棉或有回调风险 棉  花 
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第一部分 基本面分析 

一、10 月中下旬新棉将规模上市，后期市场供应压力增加 

国家棉花市场监测系统于 8月中下旬就中国棉花长势展开调查，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。调查显示，截至 8月底，主产

棉区天气正常，利于棉花成铃、吐絮，预计新棉单产 112.1 公斤/亩，同比提高 10%；总产量

491.6 万吨，同比减少 5.7%，较 6月份调查结果高 1.6 个百分点。 

表 1. 2016 我国棉花种植面积及产量预计（2016 年 8 月）（单位：万亩、公斤/亩、万吨） 

地区 
面积 单产 总产量 

实播 同比 预计 同比 环比 预计 同比 环比 

全 国 4385.1 -14.3% 112.1 10.0% 1.6% 491.6 -5.7% 1.6% 

黄河流域 832.8 -24.7% 82.3 1.6% 2.8% 68.6 -23.4% 2.8% 

山东省 378.2 -24.4% 81.2 0.6% 2.4% 30.7 -23.8% 2.4% 

河南省 85.9 -22.4% 77.8 1.0% 4.2% 6.7 -21.4% 4.2% 

河北省 301.5 -27.1% 85.4 2.8% 3.6% 25.7 -25.0% 3.6 % 

陕西市 18.9 -8.3% 81.1 -0.5% -1.7% 1.5 -9.9% -1.7% 

山西省 18.4 -16.1% 80.3 0.8% -1.2% 1.5 -13.2% -1.2% 

天津市 30.0 -24.5% 81.0 8.1% 1.0% 2.4 -18.9% 1.0% 

长江流域 574.7 -27.7% 68.5 -1.3% 4.9% 39.4 -28.7% 4.9% 

湖北省 195.3 -33.9% 59.6 3.1% 3.6% 11.6 -32.0% 3.6% 

安徽省 192.9 -20.2% 63.6 -0.7% 6.1% 12.3 -20.9% 6.1% 

江苏省 35.9 -49.0% 78.8 -6.1% 5.9% 2.8 -52.1% 5.9% 

湖南省 92.5 -15.8% 84.7 -11.6% -0.9% 7.8 -25.4% -0.9% 

江西省 58.1 -24.7% 82.7 3.7% 15.1% 4.8 -22.5% 15.1% 

西北内陆 2928.1 -7.0% 130.0 10.0% 1.0% 380.8 2.3% 1.0% 

新疆 2904.5 -6.3% 130.2 10.0% 1.0% 378.2 3.1% 1.0% 

甘肃省 23.6 -52.9% 110.3 2.8% 5.6% 2.6 -51.9% 5.6% 

其 它 49.5 -26.8% 59.7 -12.0% 2.9% 3.0 -35.8% 2.9% 
 

资料来源：国家棉花市场监测中心  新纪元期货研究所 

新花采摘和上市比预计略有推迟。据监测系统新棉采摘和交售进度监测，截至 9月 23 日，

全国新棉采摘进度 7.6%，同比下降 4.1 个百分点，较过去四年平均值下降 11.7 个百分点，其

中新疆采摘进度为 4.36%；全国交售率为 24.5%，同比上涨 2.8 个百分点，较过去四年里的正

常年份下降 3.5 个百分点，其中新疆交售进度为 41.6%；全国销售率为 2.6%，同比上涨 2.4

个百分点，较过去四年里的正常年份减缓 8.6 个百分点。预计 10 月中旬以后，随着新疆机采

棉开始采摘，皮棉将大量上市，市场供应压力不断增加。 
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二、2016 年储备棉提供 260 万吨有效供应，缓解市场供需矛盾 

新棉上市时间推迟，储备棉成市场主要棉花供应源，九月中旬以来，纺织企业加大了竞拍

力度，以备新棉上市前使用，储备棉成交价直线回升，成交率重回百分百。截止 9月 29 日，

储备棉计划出库 293.91 万吨，累计成交 259.54 万吨，成交率为 88.31%，成交平均价格为 13298

元/吨。 

2016 年储备棉轮出超过 260 万吨，有效地补充市场供应，极大的缓解了国内棉花市场供

需矛盾。 

图 1.储备棉轮出周度成交情况（单位：万吨，%） 图 2. 储备棉轮出成交均价（单位：元/吨） 

  

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

三、内销季节性回暖，但出口市场仍将低迷，需求端支撑力度有限 

图 3. 我国棉纱进口量月度统计（单位：吨） 图 4. 我国纱线月度生产情况（单位：万吨，%） 

  

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 

外纱进口环比增加。据海关统计，8月我国进口棉纱 17.04 万吨，环比上涨 4.11%，同比

下降17.94%；2015/16 年度（2015.9-2016.8）我国累计进口棉纱203.48万吨，同比下降12.47%。

国内纱线产量环比小幅下滑，同比增速放缓。统计局数据显示，8月纱线产量为 355.80 万吨，
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环比微降 0.64%，同比增加 3.80%，低于 2015 年同期的 6.00%，也低于 2014 年同期的 5.96%。

近一个月，接受调查的纺织企业纱布销售相对清淡。截止 9月 13 日，被抽样调查企业纱产销

率为 95.60%，环比降低 3.50 个百分点，同比降低 0.30 个百分点，比近三年平均水平低 0.60

个百分点；布的产销率为 92.90%，环比降低 4.00 个百分点，同比提高 6.00 个百分点，比近

三年平均水平低 0.40 个百分点。 

内需方面，8月份服装零售表现清淡。国家统计局数据显示，2016 年 8 月，我国服装鞋帽、

针纺织品零售额 1002.00 亿元，同比增长 6.20%，增速较上月降低 3.00 个百分点，较上年同

期下降 3.20 个百分点；网上销售“穿”类商品增长 16.90%，较上月降低 0.40 个百分点，较

上年同期下降 10.40 个百分点。    

图 5. 服装鞋帽针纺织品零售额（单位：亿元，%） 图 6. 中国纺织品服装出口月度数据（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 

出口方面，8月纺织品服装出口额继续下滑。海关数据显示，8月我国纺织品服装出口

279.33 亿美元，环比增长 10.08%，同比下降 3.10%。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及

制品）出口额为 102.50 亿美元，同比增长 5.19%；服装（包括服装及衣着附件）出口额为 176.90

亿美元，同比下降 7.34%。2016 年 1-8 月，我国纺织品服装累计出口额为 1783.37 亿美元，同

比下降 3.33%，其中纺织品累计出口额为 718.15 亿美元，同比下降 0.50%；服装累计出口额为

1065.22 亿美元，同比下降 5.15%。 

随着天气转凉，内销需求将呈现季节性回暖态势；但出口市场仍难乐观，目前国内纺织服

装行业整体仍处于微复苏的状态，需求端支撑力度有限。 

 

四、10 月中下旬新棉若能如期大量上市，市场供应基本不存在短缺期 

根据国家棉花市场监测系统 9月供需报告，预计 2016/17 年度棉花产量在 491.6 万吨，消

费量 762.0 万吨，进口量 104.1 万吨，新年度国内棉花供应缺口在 200 万吨。国内棉市连续两
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年产不足需，供应存在缺口，但由于庞大的国储棉库存，国内棉市供应整体是有保证的；在刚

刚过去的 2015/16 年度，国储棉轮出 260 余万吨，极大的弥补了产量的不足。 

从短期来看，按照国家棉花监测系统产销数据，9月底全国储备棉工商库存在 60 万吨左

右，加上进口棉每月入关约 7万吨左右，如果 10 月中下旬新棉能如期大量上市，市场供应基

本不存在短缺期。 

表 2. 中国棉花产销存预测表（2016 年 9 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 1189.0 0 20.5% 1209.3 0 1.7% 1035.5 0 -14.4% 

产量 662.1 0 -5.4% 521.6 0 -21.2% 491.6 7.7 -5.8% 

进口量 167.1 0 -44.4% 96.1 -0.5 -42.5% 104.1 -0.5 8.3% 

消费量 776.3 0 0.7% 759.9 -0.5 -2.2% 762.0 -0.5 0.4% 

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

期末库存 1209.3 0 1.7% 1035.5 0 -14.4% 837.8 7.7 -19.1% 
 

资料来源：国家棉花市场监测系统  新纪元期货研究所 

 

五、全球棉花供需紧张格局得到一定程度缓解 

美国农业部 9月供需报告，小幅调增 2016/17 年度美棉产量和期末库存。美棉产量增加了

26.3 万包，主要来自西南地区和加利福尼亚州的产量增长；期初库存比 7月份预测下调了 10

万包；2015/16 年度和 2016/17 年度纺织厂的需求均有微幅下调，出口量不变；2016/17 年度

期末库存为 490 万包，库存消费比 33%，年度农场均价为 57-69 美分。全球方面，2016/17 年

度全球棉花产量的上调抵消了期初库存的减少，全球期末库存小幅增加；期初库存减少主要来

自巴西、美国、中国和其他主要国家 2015/16 年度预测的调整。澳大利亚、美国、巴基斯坦、

土耳其、布基纳法索和马里棉花产量调增，印度、坦桑尼亚和津巴布韦棉花产量调减。全球消

费量不变，全球期末库存 8980 万包。 

天气预报显示，天气条件有利于美国棉花产区收割；巴基斯坦和印度西北部天气较为干燥，

有利于棉花成熟和收割；马哈拉施特拉邦的超市天气亦对生长期落后的棉花作物有利；季节性

炎热干燥的天气有利于乌兹别克斯坦棉花开铃。美国农业部驻巴基斯坦专员近日表示，单产的
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提高弥补了种植面积的减少。目前北半球棉花主产国陆续进入采摘期，新棉即将大面积上市，

全球棉花供需紧张格局得到一定程度缓解。 

表 3. 全球棉花供需平衡表（2016 年 9 月）（单位：万吨） 

 
国别 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 

产量 

全球 2760.75  2695.13  2624.94  2596.38  2102.39  2233.85  

美国 339.43  377.36  281.44  355.78  281.00  351.85  

中国 741.20  763.00  713.95  654.00  479.60  457.80  

印度  632.20  621.30  675.80  643.10  575.52  577.70  

巴基斯坦 231.08  202.74  207.10  231.08  152.60  179.85  

巴西 189.66  130.80  174.40  152.60  128.62  144.97  

消费量 

全球 2242.35  2348.51  2396.26  2400.83  2399.96  2424.81  

美国 71.94  76.30  77.39  78.04  75.21  76.30  

中国 828.40  784.80  752.10  719.40  741.20  763.00  

印度  424.01  476.33  506.85  534.10  528.65  523.20  

巴基斯坦 218.00  234.35  226.72  231.08  224.54  222.36  

巴西 87.20  89.38  91.56  74.12  69.76  69.76  

出口量 

全球 1003.24  1016.97  890.97  772.37  759.08  739.24  

美国 255.28  284.05  229.55  245.25  199.47  250.70  

中国 1.31  1.09  0.65  1.53  2.83  2.18  

印度  241.54  169.17  201.87  91.56  126.44  85.02  

巴基斯坦 25.29  9.81  11.12  11.12  5.45  5.45  

巴西 104.42  93.96  48.61  85.24  93.96  74.12  

进口量 

全球 981.44  1009.78  898.81  779.13  757.77  739.02  

美国 0.44  0.22  0.22  0.22  0.65  0.22  

中国 534.75  443.19  307.82  180.50  96.14  98.10  

印度  13.08  25.94  14.82  26.81  23.98  21.80  

巴基斯坦 19.62  39.24  26.16  20.71  71.94  47.96  

巴西 0.65  1.53  3.27  0.44  1.96  2.18  

期末库存 

全球 1600.99  1962.87  2242.35  2449.23  2148.39  1957.86  

美国 73.03  82.84  51.23  79.57  82.84  106.82  

中国 677.54  1097.85  1367.08  1480.66  1312.36  1103.08  

印度  236.97  260.51  249.83  294.08  238.49  229.77  

巴基斯坦 61.91  59.08  54.06  63.00  57.12  56.46  

巴西 174.18  126.44  167.21  164.15  134.29  140.83  
 

资料来源：USDA  新纪元期货研究所 
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第二部分 波动分析 

新棉上市时间推迟，9月郑棉期货大幅反弹。上半月，新棉零星上市，开秤价格较为坚挺，

郑棉下方支撑较强，期价止跌企稳，CF1701 整体维持 13500-14200 区间震荡；中秋小长假后，

受储备棉轮出接近尾声，而新棉大面积上市时间推迟至 10 月中旬，籽棉收购价格强劲上涨，

推升市场炒作情绪，郑棉期价接连突破 14300、15000 重要压力位，CF1701 最高反弹至 15550

元/吨，月底期价小幅回调。截止 9月 29 日，CF1701 报收于 15105 元/吨，较 8月 31 日收盘

上涨 11.15%。 

外盘方面，美棉指数 9月整体维持 68 美分附近窄幅震荡，短线缺乏明显趋势行情。若有

效跌破 68 支撑，期价将下探 60 美分寻求支撑。 

图 7. 郑棉 1701 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 

从郑棉 CF1701 日 K 线图上看，关注 15000 一线争夺，若有效跌破支撑，技术面或走回调

3浪，下跌目标位指向 12800；若支撑有效，短线或将上探前期高点 16000。 

 

 

第三部分 后市展望 

由于新棉上市时间推迟，国储轮出 9月 30 日结束，市场供应短期减少推升市场炒作情绪，

9月下旬棉花期现货价格齐飚。截止 9月 27 日南疆阿克苏、库尔勒 40%衣分籽棉收购价涨至

7.4-7.5 元/公斤，加上各种费用，折合皮棉的综合成本将达到 16000-16200 元/吨，而当地新

棉的报价仅有 15300-15500 元/吨，皮棉产销价格出现明显倒挂。由于储备棉轮出时间延迟一

个月，内地纺织企业库存相对充裕，按照国家棉花监测系统产销数据统计，9月底全国储备棉

工商库存在 60 万吨左右，加上进口棉每月入关约 7万吨左右，如果 10 月中下旬新棉能如期大
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量上市，市场供应基本不存在短缺期。需求方面，天气转凉，内销需求有望回暖；但出口市场

仍难乐观，目前国内纺织服装行业整体仍处于微复苏的状态，需求端支撑力度有限。随着北半

球棉花陆续上市，市场供应压力不断增加，四季度国内外棉价有回调风险。 

此外，10 月宏观风险事件密集，市场波动幅度将放大。首先，美国总统大选，10 月将有

两场总统竞选人辩论，辩论的结果如何将成为影响 11 月选举的关键因素；其次，意大利退欧

公投时间将在 10 月中旬举行，这或成为英国脱欧公投之后的最大黑天鹅事件；第三，德意志

银行危机，因潜在的巨额罚款可能令其财务陷入困境，市场担心高杠杆令德银承受风险的能力

相当有限，而其持有超过 40 万亿欧元的巨额衍生品，或成为引发更大危机的重要风险源。  

综合而言，我们认为，国内外新棉即将大面积上市，10 月郑棉有回调风险，CF1701 运行

区间为 12800-16000 元/吨，宏观风险事件将加大盘面的不确定性。操作上，维持逢高沽空策

略，跌破 13500 逐步止盈。 
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