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【摘要】国内方面，新棉收获进入尾期，采摘交售速度加快且均快于四年均值，

新年度国储棉政策发布利空棉价，但是纺织品服装出口数据回暖利多棉价；国

际方面，美棉上周出口销售数据创年度新高且大幅高于四周均值支撑棉价，但

USDA 上调美国棉花产量与期末库存，且上调全球棉花期末库存对棉价上涨形

成下行压力。 

 

棉价上行有压力 
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一周数据统计 

  国内外期现货价格统计 

国内外棉花 价格变化 成交量 持仓量 

CF1701 0.22% 135.3 万 31.9 万 

美棉主力 -0.60% 6.32 万 17.7 万 

棉指 

 CC Index 3128B 15908（-41） 

CC Index 2227B 14894（-4） 

 CC Index 2129B 16253（-26） 

  FC Index S   83.88（-0.07） 

  FC Index M 80.54（-0.39） 

 FC Index L 79.02（+0.06） 

 Cot A 79.55（-0.25） 

价格 

 MA 1608 14755（-53） 

 MA 1609 14771（-186） 

  ICE 70.8（-1） 

CF701 15670（-405） 

 涤纶短纤 7825（+375） 

 粘胶短纤 15150（-90） 

 R30S 19600（+0） 

 T32S 12250（+285） 

11月09日328级收购参考价 3.6 

数据来源：中国棉花信息网 南华研究错误!未找到引用源。 

期货盘面回顾与技术分析 

本周郑棉小幅上涨，至周五收盘涨 35至 15705，跌幅为 0.22%。周五中国棉花

价格指数为 15905 元/吨，与上周相比下跌 44元/吨。本周郑棉基本呈震荡走势在

15700 附近支撑明显，新年度国储棉政策压制棉价上涨，但对于郑棉来说，布林轨

道有缩小趋势，KDJ 低位趋于相交，周 MACD 黏连，在人民币贬值趋势下预计短期棉

价稍作调整后可能重新偏强，但是 15750 附近棉价可能出现反复，支撑位 15200 附

近，压力位 16550 附近。 
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图 1、郑棉主力合约价格走势图 

 

图片来源: 文华财经 南华研究 

外盘，本周美棉呈震荡走势，至周五跌 0.43 美分至 70.67 美分/磅，跌幅为

0.60%。美棉出口销售数据创年度新高利多棉价，但是美国农业部上调美棉产量与

期末棉花库存利空棉价。从技术面来看，本周美棉在 70-72 美分/磅区间呈横盘震

荡走势，目前是新棉上市与纺企补库较集中时期，市场行情较为胶着，尽管 73 美

分一线压力较大，但是随着价格运行重心上移，预计短期美棉可能小幅调整后向上

突破，支撑位 70.00 美分附近，阻力位 73.00 美分附近。 

图 2、美棉主力合约价格走势图                                       

 

图片来源：文华财经 南华研究 
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图 3、郑棉与美棉价格走势图                                       
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图片来源：wind 南华研究  

国内影响因素 

【新疆采摘交售临近尾声】据国家棉花市场监测系统调查数据显示，截至 12

月 9 日，全国新棉采摘进度为 98.9%，同比下降 0.5 个百分点，较过去四年均值上

涨 0.5 个百分点，其中新疆采摘进度为 99.4%；全国交售率为 89.9%，同比上涨 1.6

个百分点，较过去四年均值上涨 2.7 个百分点，其中新疆交售进度为 99.3%。 

由于今年植棉面积大幅下降、棉农惜售以及价格震荡原因，棉企经营出现困境，

籽棉收购量减少，导致棉农卖棉难，而棉花价格大幅的波动也导致了纺织企业采购

减少，加之以前期天气影响，因此今年前期棉花采摘交售进程慢于去年同期。但目

前新疆采摘交售速度明显加快，且新疆棉收获进入尾期，棉花产量与质量均有明显

提升，对棉花价格产生压力。 

【纺织品服装出口数据好转】据中国海关总署最新统计数据显示，2016 年 11

月，我国纺织品服装出口额为 216.23 亿美元，环比增长 0.76%，同比下降 1.63%。

其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为 90.30 亿美元，同比增长 4.18%；

服装（包括服装及衣着附件）出口额为 125.93 亿美元，同比下降 5.41%。2016 年

1-11 月，我国纺织品服装累计出口额为 2395.57 亿美元，同比下降 6.73%，其中纺

织品累计出口额为 960.01 亿美元，同比下降 3.71%；服装累计出口额为 1435.56.23

亿美元，同比下降 8.65%。 

尽管受人民币持续贬值影响，但 11 月我国纺织品服装出口额出现小幅回升，

其中纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额有较大的增加，利好棉花需求，

支撑棉价上涨。先阶段受产业升级与转移影响，目前低端纱制造重心已逐渐转移至

东南亚国家，而高端纱优势仍集中在国内，而廉价的进口纱也对国内棉花进口形成

了一定的替代作用，但新年度前期受棉花供应偏紧影响，各国棉价涨幅较大带动棉
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纱价格上涨，因此内外棉纱价差缩小，棉纱进口量减少，利好国内棉花需求，利多

棉价。 

仓单情况：仓单数量大幅增加 

根据郑州商品交易所统计的仓单数据显示，本周末仓单数量 805 张，与上周末

相比增加 137 张，效预报量继续增加，因此仓单与有效预报总量大幅增加。 

图 4、郑州商品交易所仓单数量                                               
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资料来源：wind 南华研究 

国外影响因素 

【美国出口销售创新高】美国农业部报告显示，2016 年 11 月 25日-12 月 1日，

2016/17 年度美棉出口净签约量为 9.19 万吨，创年度新高，较前周大幅增长，较前

四周平均值增长 93%，新增签约主要来自越南（2.34 万吨）、土耳其（1.69 万吨）、

中国（1.38 万吨）、日本（1.32 万吨）和孟加拉国（1.14 万吨），装运量为 5.21

万吨，创年度新高，较前周增长 75%，较前四周平均值增长 85%；截至 12 月 1日，

2016/17 年度美棉净签约量累计达到 173.8 万吨，完成 USDA 出口预测的 66%，高于

上年同期的 54%，同比增加 64.43 万吨，增长 59%，美棉装运量累计达到 67.95 万

吨，完成 USDA 出口预测的 26%，高于上年同期的 21%，同比增加 25.85 万吨，增长

61%。 

上周美棉出口销售量创年度新高，大幅高于四周平均值，且中国采购依旧火爆

加之以越南、土耳其等国大量采购。近期美棉出口销售持续火爆，支撑棉花价格不

断走高，但是其中出口至中国的占了很大部分，这主要原因一是内外棉价差的存在，

二是 1%关税的配额要在今年 12 月底或是明年 2月底前使用完，从而导致了近段时
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间美棉进口量的增长，但是中国进口配额是有限的，而越南、土耳其等棉花消费大

国的棉花进口量也将随着全球各产棉国新棉逐渐上市而逐步减少，美棉将逐渐与印

度棉、西非棉、澳棉等相竞争，因此美棉的上涨动力持续性不强，棉价存在下行压

力。 

【USDA 上调全球期末库存】根据美国农业部的 12 月份全球产需预测，和上月

相比，2016/17 年度美棉产量增加，国内用棉量减少，出口量和期末库存增加。从

全球看，由于澳大利亚、美国和其他几个国家产量调增，印度、美国和韩国的消费

量调减，中国和越南消费量调增，2016/17 年度全球产量和期末库存增加。 

USDA继续上调美棉产量至359.8万吨，上调澳大利亚产量10.9万吨至98万吨，

全球棉花产量上调至 2269.5 万吨；上调中国与越南棉花消费量但是下调印度与美

国消费量，全球消费量小幅下调 1.7 万吨至 2436.6 万吨，因此全球期末库存小幅

上调 18.3 万吨至 1940.9 万吨。2016/17 年度全球各国棉花产量普遍提升，得州棉

花丰产使得美棉产量继续增加，而印度和巴西棉花出口减少则使得美棉出口大幅增

加，但是全球期末库存增加，除中国外全球库存消费比继续回升，尽管处在全球去

库存周期中，棉花价格应该是处于上升通道中，但是由于中国有关税配额政策限制，

因此会对棉价的上涨造成一定的压力。 

CFTC 非商业持仓：创记录高位  

市场接连炒作全球棉花主产区恶劣天气状况，ICE 棉花基金净多头持仓从 3 月

低点开始快速上涨至八年半最高位，随后基金净多头头寸小幅回落。目前基金净多

头头寸连续三周持续增加至纪录高位，市场看好新年度棉花价格。 

图 4、ICE 非商业净多头持仓                                       单位：包 
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资料来源：wind 南华研究 
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总结 

国内各棉区新棉收获进入尾声，由于 11与 12 月将进行明年春季订单制定，因

此是棉花需求旺季，加之以前段时间库存消耗，纺织企业补库需求将持续，加之以

纺织品出口数据好转利好棉花需求，支撑棉价。但是目前出疆运力逐步好转，新年

度国储政策的公布则为市场棉花供应提供了保障，企业按需采购，制约了棉价的上

涨空间。此外，内外价差下关税内配额的使用也无疑会增加棉价下行压力。对于全

球棉花市场来说，USDA 上调全球棉花产量与期末库存利空棉价，今年各国棉花产量

普遍高于去年，除中国外全球产需格局改变，由上年度产不足需转变为产大于需，

尽管全球棉花库存持续下降，但是由于中国实行棉花进口配额制度因此制约棉价上

涨空间。目前在国储棉政策与大宗商品波动的影响下，棉价持续回落，但是待市场

小幅调整后，预计短期仍将是偏强走势，但是 15750 附近行情可能出现反复，而中

期依旧有下行压力，支撑位在 15200 附近，可是适当逢低买入。 
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