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一、全国意向种植面积继续回落，加之新疆遭遇灾害天气，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。据国家棉花市场监测系统 3月份调查显示，2016年全国棉花意向

种植面积 4462.7万亩，同比减少 656.1万亩，降幅 12.8%。其中，西北内陆地区意向植棉面

积为 2887.6万亩，同比下降 8.3%，新疆意向植棉面积为 2852.7万亩，同比下降 8.0%；黄河

流域意向植棉面积为 865.8万亩，同比下降 21.8%；长江中下游棉区意向植棉面积为 654.0

万亩，同比下降 17.7%。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 481.1

万吨，同比下降 7.8%。 

5月新疆大部地区遭遇恶劣天气侵袭，北疆阴雨连绵天，棉苗受灾较重，需要及时进行补

种。博乐第五师某团场受降温降雨影响，棉苗受损严重，预计补种率在 10-20%，石河子第八

师的补种率也在 5%左右，甚至石河子部分棉区还遭受了冰雹袭击。南疆主产棉区和田、库尔

勒、阿克苏等地均遭大风影响，整体气温较 4月下旬、5月上旬有明显下降，夜间最低气温降

至 10℃左右，积温偏低不利于棉花生长（较去年同期低 2-3℃），大风导致部分棉田出现死苗

现象。中棉所、国家棉花产业技术体系 5月中旬发布的监测报告显示，长江、黄河与南疆苗期

好于去年同期；北疆棉花长势参差不齐，迟发严重，有补种和重播占 10%，生产开局一般 

2016年新疆棉花种植面积继续下滑，产量下降已是不争的事实，而主产棉区不同程度受

灾，棉苗生长受到了较大影响，产量下降幅度或将继续扩大，这也是近期郑棉价格表现抗跌的

主要原因之一。并且，据了解，今年下半年出现拉尼娜现象的概率在加大，这或将给包括棉花

在内的诸多农产品生产造成不利影响，提防市场借题材炒作，密切关注主产区天气变化。 

 

   二、公检资源有限及出库进度缓慢，储备棉轮出仍不能及时满足市场需

求 

5月 3日，2015/16年度储备棉轮出正式启动。本轮轮储允许贸易商参加拍储，贸易商参

与比例高达 40%左右，于是贸易商和纺织企业之间展开资源争夺，储备棉竞拍日益激烈，成交

率居高不下。截至 5月 27日，储备棉计划拍卖 53.12万吨，累计成交 52.71万吨，成交率高

达 99.23%，其中进口棉累计成交 27.72万吨，成交率 100%；国产棉累计成交 25万吨，成交率

98.43%。随着轮储投放量的不断增加，市场供应趋于宽松，棉价原本应该逐渐回归基本面，但

5月底郑棉期价却再度疯狂拉伸。这主要是由于进口棉集中在河北、江苏、山东等省的几家仓
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库，资源高度集中、100%成交以及交易商争相提货，导致出库进度缓慢，无法及时满足用棉企

业需要；而由于国产棉实行包包检验，受公检条件制约，5月 24、25日储备棉轮出的资源量

有所下降，促使市场对棉花供应的担忧情绪升温，炒作资金大举介入，郑棉放量上涨。 

从绝对数量上来看，本年度仍有近 150万吨棉花待轮出，现有的棉花资源基本是能满足市

场的需求的。但若不能很好解决公检资源有限及出库进度缓慢问题，供应端的不确定性将加大，

市场波动风险亦骤增。 

表 1. 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 25.40 25.00 98.43% 27.72 27.72 100% 
 

资料来源：中国棉花网  新纪元期货研究所 

三、传统消费淡季即将来临，需求端支撑转弱 

图 1.我国棉纱进口量月度统计（单位：吨） 图 2.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 

外纱进口增速连续五个月下滑，国内外纱布产销率回升。据海关统计，4月我国进口棉纱

16.46万吨，环比 13.61%，同比下降 23.64%；2015/16年度（2015.9-2016.03）我国累计进
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口棉纱 137.05万吨，同比下降 10.03%。进口纱冲击明显减少，国内纱线产销出现回暖迹象。

统计局数据显示，4月纱线产量为 336万吨，同比增加 4%，明显高于 2015年同期的 0.35%，

但依旧低于 2014年同期的 10.11%。《中国棉花工业库存调查报告》显示，2016年 5月企业纱

产销率为 104.8%，环比提高 1.5个百分点，同比提高 4.9个百分点，比近三年平均水平高 6.2

个百分点。库存为 14天销售量，环比减少 1.1天，同比减少 6.9天，比近三年平均水平减少

6.5天。 

内需方面，纺织品服装零售情况依旧较差。国家统计局数据显示，2016年 4月，我国服

装鞋帽、针纺织品零售额仅有 1042亿元，同比增长 7.3%，增速较上年同期下降 3.6个百分点；

1-4月，我国服装鞋帽、针纺织品零售总额 4556.6亿元，同比增长 7.2%，增速较上年同期下

降 3.4个百分点。4月网上销售“穿”类商品增长 15.7%，较上年同期下降 16.7个百分点。 

图 3.服装鞋帽针纺织品零售额（单位：亿元，%） 图 4. 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，4 月纺织品服装出口延续 3 月增长态势。海关数据显示，4 月我国纺织品服装

出口 208.59 亿美元，环比增长 23.78%，同比增长 4.95%；按人民币计，3 月纺织品服装出口

1100.1亿元，同比增幅高达 42.7%。其中，纺织品(包括纺织纱线、织物及制品)出口额为 96.64

亿美元，同比增加 2.59%；服装(包括服装及衣着附件)出口额为 111.96亿美元，同比增长 7.07。 

1-4 月我国纺织品服装累计出口 775 亿美元，同比下降 0.03%；其中纺织品纱线、织物及

制品累计出口额为 331,20亿美元，服装及衣着附件累计出口 443.81亿美元，累计分别同比下

降 0.01%和 0.04%。人民币随着美元走强而贬值有望带动未来各月我国纺织品服装出口的持续

改善。  

不过 6-7月纺织企业进入传统的消费淡季，国内大部分纱厂、制造厂订单只排到 6月上旬，

纺企棉纱、坯布库存呈现小幅攀升的态势，需求端支撑转弱。 
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四、短期国内市场维持供需偏紧格局 

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 5 月 27 日，全国累计加工皮棉 503.2 万吨，同比减少 109.7 万吨，较过去四年里的正常

年份减少 205.7 万吨，其中新疆加工皮棉 364.5 万吨；累计销售皮棉 473.7 万吨，同比增加

22.3 万吨，较过去四年里的正常年份减少 168.3 万吨，其中新疆销售皮棉 339.8 万吨。据测

算，保留在流通环节的新棉约在 50万吨左右。 

表 2. 中国棉花产销存预测表（2016 年 5 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 

按照国家棉花市场监测系统 5月供需报告预测，2015/16年度中国棉花消费量 718.5万吨。

折算下来，每月消费量在 60万吨左右。从总的数量来说，目前距离新棉上市还有四个月时间，

本榨季棉花的可流通数量在 50万吨，国储棉有 150万吨棉花待轮出，再加上进口棉，市场供

需处于基本平衡的状态。而短期来看，储备棉轮出进程缓慢的问题仍没有得到解决，市场供需

偏紧格局仍将维持一段时间。 

另外需要关注的是，截止 5月 30日，郑棉仓单 923张，仓单有效预报 754张，合计 1677

张（对应 33540吨），而截止 5月 30日郑棉单边总持仓 30.01万手（150万吨），实盘率仅

有 2.24%。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、2016/17 年度期末库存继续下滑，但库存总量依旧庞大 

美国农业部（USDA）5月供需报告显示，由于消费量连续第二年超过产量，2016/17年度

全球棉花库存下降超过 600万包，但全球期末库存降幅不及中国期末库存降幅。全球棉花产量



 

 

6 

预计增长近 5%至 10436万包，巴基斯坦、美国、印度和土耳其的增产将部分抵消中国产量减

少的 130万包。全球消费量预计增长 1.6%至 11079万包，原因是棉价依然偏低且中国国内棉

价竞争力提高。全球棉花进口量预计减少 78万包至 3310万包，期末库存预计为 9648万包，

库存消费比为 87%。USDA5月报告利空国际市场，除中国以外市场棉花供需依旧宽松。 

表 3. 全球棉花供求平衡表分析（4 月）（单位：万吨） 

 2014/15 2015/16 2016/17 

  本月预测 较上月 本月预测 较上月 本月预测 较上月 

期初库存 2041.3 -0.7 2209 -1 2040 7 

产量 2612.3 1.3 2198 -5 2296 1 

消费量 2433.3 -0.7 2367 -13 2377 -12 

出口量 770 0 736 -4 743 -6 

期末库存 2209.3 -0.7 2040 7 1959 20 
 

资料来源：ICAC 新纪元期货研究所 

国际棉花咨询委员会（ICAC）5月份报告预估，2015/16年度全球产量 2198万吨，较上月

调降 5万吨；全球消费量 2367万吨，较上月调降 13万吨；全球棉花期末库存为 2040万吨，

较上月调增 7万吨。 

ICAC预计 2016/17年度全球棉花产量 2296万吨，与上月基本持平；由于化纤价格仍大幅

低于棉价及中国经济增速下滑，2016/17 年度全球棉花消费量预估为 2377 万吨，较上月下调

12万吨；期末库存预计为 1959万吨，较上月增加 20万吨。 

2016/17年度全球棉花期货库存将继续下滑，但全球棉花消费难以大幅增加，库存总量依

旧庞大，去库存仍是最近两个生产年度全球棉花市场的主题。 

 

 

2016年 5月，储备棉轮出主导棉价，郑棉期货呈现先抑后扬走势。月初，储备棉轮出正

式启动，市场供应增加，郑棉回归现货基本面，期价震荡回落，5月 9日主力合约 CF1609最

低下探至 11865元/吨；中旬，郑棉小幅反弹，重心缓慢上移；月底，由于公检条件制约，储

备棉轮出的资源量有所下降，市场对棉花供应的担忧情绪升温，炒作资金大举介入，郑棉大幅

拉伸，5月 30日 CF609最高上探至 13390元/吨，考验 4月 22日高点压力。 
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从郑棉 CF1609日 K线图上看，期价再次走强，若有效突破前期高点 13450点压力，上方

第一目标位是 14000，第二目标 15200；若不能有效突破压力，技术面将形成双顶走势，期价

震荡回落考验 12000颈线支撑。 

图 5. 郑棉 1609 日 K 线图 图 6.美棉指数周 K 线图 

  

资料来源：文华财经 资料来源：文华财经 

美棉方面，自 2015年 7月以来，美棉指数整体维持 57-68区间宽幅震荡。近期期价震荡

反弹，短线将考验区间上沿 68一线压力，若不能有效突破压力，期价仍将维持低位区间震荡。

 

5月新疆大部地区遭遇恶劣天气侵袭，北疆阴雨连绵天，南疆大风沙尘暴，棉花生产受到

一定影响，产量下降幅度或将继续扩大；2015/16年度储备棉轮出正式启动，但受公检资源有

限及出库进度缓慢问题的影响，市场供应压力并没有得到明显缓解；不过好在 6-7月纺织企业

进入传统的消费淡季，需求端呈现回落的走势。目前距离新棉上市还有四个月时间，本榨季棉

花的可流通数量在 50 万吨左右，国储棉有 150 万吨棉花待轮出，再加上进口棉，市场供需整

体处于基本平衡的状态。但短期来看，储备棉轮出的问题仍没有得到解决，市场供需偏紧格局

仍将维持一段时间；另外需要提防，CF1609或存在多头逼仓的风险。 

我们预计 6月郑棉或将呈现高位强势震荡的走势，CF609运行区间为 12000-14000元/吨。

月初棉价或延续之前的强势，但高位暂不追多，逢反弹压力位择机做空，12000附近空单止盈；

若棉价急跌至 12000下方，可逢低建立多单，整体维持区间高抛低吸操作思路。 
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