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8月下旬至9月上旬，国内棉市进入新陈棉花交替阶段，国储棉抛售、

陈棉现货与期货仓单棉库存增减、新年度产区政策变动趋向、新棉预期产

量与质量，特别是新产籽棉预期开秤价等无不成为市场关注的热点。在

此背景下，期货日报举办了2019年新疆棉花市场形势调研。组织方带领

投资机构、产业企业代表与棉花高级分析师等对新疆新季棉花种植、加

工、流通与贸易、消费等情况进行了重点考察，对当地棉花产业企业利用

期货市场工具和平台的情况进行了深入了解。

从调研情况来看，一是今年新疆棉花种植面积有所减少，但长势好，

预计产量与质量较为乐观，同时机采面积会进一步增加。二是由于宏观

环境复杂多变，当前新疆棉花产业暂陷低迷困境，部分轧花厂亏损，纺织

企业开机率不足，产品积压，但棉价蓄势待涨的迹象比较明显。三是点

价与基差贸易模式逐渐成为棉花市场主流，棉花期货和期权工具正在被

产业企业等广泛使用。

■ 首席记者 乔林生

目前，新疆棉花年产量已占到全国总产量的八九成，疆
内近年来新建和扩建了众多纺织项目，当地棉纺产能在
2000万锭左右。在这种情况下，新季疆棉产量的增减与价
格的高低、疆内棉纺织企业等的经营状态等基本代表了国
内棉花上中下游产业的实际情况。

从调研情况来看，今年新疆新季棉花采摘时间将有所
推迟，主要原因是在棉花生长前期，新疆多个地区出现了低
温天气，这让棉花生长发育的时间延长，预计新季棉花将在
9月中旬开始采摘，比去年推迟5—7天。

“今年新疆棉花种植面积略有减少，但长势良好，预计
单产的提高可以有效弥补面积下降对总产量的不利影响。”
新疆闫氏德海农业科技有限公司董事长闫友法告诉期货日
报记者，近年来，新疆生产建设兵团进行了综合改革，加上
新疆对退耕还草还林、水资源稀缺农作物限播等加大了管
理力度，导致今年棉花种植面积有所下降，而且这种面积逐
年减少的趋势还要延续很长时间，未来新疆棉花的总产量
将主要依靠单产的提高来实现增长，总产量大幅增加的概
率较低。

据闫友法介绍，闫氏德海公司棉花种子的年销售量在
5000吨左右，全疆棉花种子的年销售量为8万至10万吨，亩
均种子成本在40元/亩。

今年5月份，新疆部分地区出现了低温天气，个别地区
出现了冰雹和大风天气，导致一部分棉田重播，增加了部
分棉花的种植成本。进入 6 月以后，新疆地区天气条件有
利于棉花生长，前期受灾的棉花生长发育得到恢复，预计
总产量和前两年持平或略减。从当前棉花生长情况来看，
预计 9 月 15 日左右开始打脱叶剂，新产籽棉在 9 月底就可
以上市。

“1亩棉田理论可以种植棉花14600株，实际上在12000
株左右，这块地的棉花平均每株有 8.6个桃，籽棉测产当前
在 520 公斤/亩左右。”闫友法指着自家的位于铁门关市的
一块新陆中 67 号棉花实验田说，良种的推广，加上水肥足
和机械化程度不断提高，新疆棉花的种植多年来已趋于稳
定，未来棉花种植面积、单产与总产量年度间的变化均不会
太大。

新疆尉犁县多年来天气变化较大，往年这里的棉花经常
遭灾，今年的情况又是怎样的呢？在尉犁县调研团实际考察
了3个乡的数块棉田，直观地看，当地棉花结桃量较大，很多
棉花杆子被压弯了，预计产量和质量较为乐观。

尉犁县棉花种植大户刘宗朋说，今年尉犁县棉花种植
面积约有90万亩，比去年的120万亩减少较多，主要原因是
部分“黑地”不能再种棉花了，同时当地退耕还林控制的比
较严格。去年当地的一部分棉田受灾严重，籽棉单产仅有
280公斤/亩。而今年在棉花生长期间，尉犁县整体天气条
件较为适宜，预计籽棉平均单产在 380—400公斤/亩，部分
田间管理较好的农户棉花单产可能会能达到 400 公斤/亩
以上。据调研队员现场测查，一块面积4800亩的棉田样本
棉花一株有 6个桃，一块面积 3000亩的棉田样本棉花一株
有5个以上的桃。

在新疆从事棉花收购、加工与贸易业务15年的孙涛介
绍说，昌吉等地水资源较为紧缺，自 2017 年开始当地实施
了退耕还林计划，每年将过去开垦的荒地收回，计划一年回
收20万亩，共要实施13年，预计到2030年全部完成。由于
当地棉花种植政策调整，加上“黑地”不断退出，以及环境保
护加强等因素的影响，昌吉等地未来棉花种植面积的降幅
预计较大。此外，当前在新疆部分地区种植其他农作物的
收益都不错，虽然种植棉花收益还可以，但如果未来没有了
目标价格等补贴政策的支持，种植棉花的收益优势将失去。

在调研中记者了解到，在棉花生长关键期，奎屯、阿克
苏与石河子的部分棉田受到了冰雹等不利天气的损害，调研
团对此进行了重点了解与调研。天鼎棉业有限公司业务经
理张向峰反映，整体来看，奎屯部分棉田受灾较重，估计会影
响到10%的产量，其他地区受灾的程度较轻。

在呼图壁县的数块棉田调研队员看到，棉花正处在生
长发育旺季，部分棉桃已吐出洁白的棉絮，棉花长势普遍较
好，但受前期低温天气等影响，当地棉花采摘时间要推迟
7—8 天，预期 10 月初会集中开始采摘与上市。在部分棉
田，棉花有倒伏现象出现，主要是棉桃结的太多，但不影响
产量。预计单产将达到 380 公斤/亩。呼图壁县属于次宜
棉区，去年的籽棉产量在 340 公斤/亩，今年预计整个地区
平均单产在350公斤/亩左右，略有增长。

综合分析调研情况来看，今年新疆棉花单产提高的概
率较大，但部分地区棉花种植面积降幅较大，预计总产量与
去年持平或略减。与此同时，受人力成本上升与劳动力缺
乏等因素作用，今年新疆棉花开始采摘后，预计会有更多的
棉田实行机采作业，今年机采棉的占比将继续提升，新产疆
棉的质量将得到保证。

新季疆棉面积减少长势乐观A
调研中记者了解到，今年新疆棉花种植

成本普遍趋增，主要表现在水费、土地租金、
人工成本等几个方面。不过，由于当前国内
外棉花期现货价格走低，加上新疆部分轧花
厂等还拥有数量不小的2018年产棉花，这让
人们普遍不看好今年籽棉开秤价，部分专业
人士给出的预测开秤价均低于5元/公斤（以
机采棉为例，下同），在4.6—4.8元/公斤。

张向峰告诉记者，天鼎棉业2007年在呼
图壁新建了轧花厂，公司棉花收购、加工与贸
易业务一直做得比较好。2015 年公司又开
始参与土地流转业务，进行规模化与规范化、
良种化等棉花种植，当前已流转土地 15000
亩，计划未来流转 30000 亩。企业进行土地
流转的目的，除了掌握棉花第一手资源以外，
还希望通过统一管理等来提高棉花品质的一
致性。不过，公司经营近年来面临的成本增
长压力越来越大，主要是水费、土地租金等成
本增长较快，而且势头不减。

据记者了解，由于水资源日渐紧张，当前
新疆很多地区对农业生产用水等进行了量
化，如在部分地区种植 1 亩棉花的标准用水
量为373方，超过标准后水费要翻倍，甚至是
10倍，这令棉花种植成本增加不少。部分棉
农表示，在天气较为干旱的情况下，种植1亩
棉花约需要用水 500 方。与此同时，在有关

机构加强“黑地”管理、退耕还林等力度之下，
新疆部分地区土地流转租金稳中有升。部分
种棉大户反映，他们的租地成本已从 3 年前
的550元/亩增长到了现在的800元/亩。

从调研情况来看，新疆各地的棉花种植
总成本存在一定的价差，但幅度不大，包括土
地 租 金 、机 采 成 本 在 内 ，低 的 地 区 在
1700—1800 元/亩，高的地区在 2100—2200
元/亩。从近年来成本下降的项目来看，由于
部分棉田实行了无人机喷药打顶作业，这节
省了一部分人工费。不过，相对于增加的成
本项目来说，节省的成本占比较小。尉犁县
的一些棉农反映，今年他们的种植成本下降
100 元/亩，主要是今年恶劣天气少，棉花重
播少带来了成本减少。

棉花种植成本增加，棉农自然希望新产
籽棉可以卖一个好价钱，但市场人士普遍认
为，今年籽棉的开秤价达不到预期目标的概
率较高，主要原因是当前国内外皮棉价格低
迷不振，部分轧花厂在2018年的籽棉收购中
亏损较为严重，同时下游棉纺织业仍生存
困难。

调研情况显示，对于轧花厂来说，由于部
分企业库存较多和销售困难，加上当前市场
行情不好，今年新棉上市后按5元/公斤以下
的价格收购籽棉才能保证还有一点利润空

间。对于租地种植的棉农来说，在种植与采
摘成本累计达 1700—2200 元/亩的前提下，
如果按平均 400公斤/亩左右的单产来推算，
每公斤籽棉的成本大致在4.25—5.5元，如果
不考虑补贴的收益，棉农的利润空间几乎不
存在，甚至会出现亏本情况。

调研团成员普遍认为，新棉上市之后，轧
花厂谨慎采购与棉农挺价惜售的对峙现象出
现的概率较大，其中南疆在 2018/2019 年度
轧花厂大部分不挣钱及部分企业明显亏损的
情况下，加上当地手摘成本偏高，这一现象会
表现得较为突出。与此同时，部分专业人士
认为，新产籽棉开秤价还存在高开低走的
可能。

从长期发展态势分析，由于土地、水资
源日趋紧张，未来土地流转费用、水电费将
持续上升，新疆棉花种植成本会不断提高。
不过，当前新疆棉花种植的规模化、机械化、
良种化等发展势头也比较猛，这会降低一部
分生产成本，加上未来单产仍有大幅提升的
空间，预计棉花单位产出成本仍存在降低的
空间。短期来看，在宏观经济下行的大背景
下，棉价上涨难度偏大，植棉收益压缩将成
为近一两年的常态，未来农民种植棉花的积
极性可能会降低，甚至会有农民改种其他农
作物。

今年疆棉种植成本普遍趋增B

从近年来棉花市场的外部环境来看，全
球经济增长不及预期和中美贸易谈判摩擦的
持续令棉花市场各种影响因素交织，而且时
时在不断地发生较大变化，棉花市场供应、需
求等大的基本面往往“动荡不安”，市场没有
明朗的发展趋势，最终导致国内棉花产业陷
入了低迷的发展困境里。

据记者了解，当前棉花下游的坯布等产
品库存积压较为严重，不但价格低迷，而且需
求下滑，当前坯布库存已达到了近两年的库
存高点。与此同时，虽然中美第十三轮贸易
磋商在10月初就要举行，但不确定性因素依
然偏多，下游大单稀少，更为重要的是部分企
业现金流不畅。

“当前纺织企业等的棉纱、坯布库存远高
于近两年同期，下游产品库存过高，直接后果

是导致企业资金周转困难，加上今年棉花链
上的产业总体利润较薄，产品销售收款难，使
得许多实力单薄的产业企业面临很大资金压
力，部分企业不得不停产或关闭。”一位纺织
企业负责人表示，棉花行业景气度很不好，未
来市场能否出现好转主要看终端服装行业景
气指数能否回升，以及中美贸易关系能否得
到改善等。

调研情况显示，当前国内一些大众服装
品牌企业虽然销售收入还不错，但库存超高，
部分企业的库存周转天数超过了300天。而
从一些高端服装品牌企业的情况来看，中高
端服装品牌企业库存周转天数普遍高于大众
休闲品牌，基本均高于200天，个别企业的库
存周转天数超过了 365 天。综合来看，国内
服饰消费需求不足，市场较为疲软。而服饰

需求不足又带来了库存周转问题，库存周转
天数延长，企业需要为之付出仓储费用和资
金利息增多，企业现金流逐渐变差，最终令企
业承压。

市场分析师认为，虽然外部环境复杂多
变，棉花产业链上的很多企业生存困难，预
计今年新产籽棉的收购价也不容乐观，但当
前国内棉花市场一直存在看多价格的情绪，
任何政策面、资金面、市场预期、棉副产品价
格的涨跌等均会引起市场价格的波动。分
析背后的原因可以发现，国储棉库存的减
少、国产棉产不足需格局的存在、未来国储
棉补库的概率提高、国内高端棉纱与服装业
的壮大等均让当前处在低价区的棉花市场
具有较大的投资价值，这也是近年来屡屡有
人做多棉花的重要因素之一。

棉花市场投资价值仍被看好C

“期货盘面点价和基差交易的流行已经
改变了国内棉花市场采购和销售的传统定价
模式。”冠农股份公司副总经理苏健告诉期货
日报记者，传统意义上的贸易是轧花厂收购
籽棉加工生产皮棉，然后等到一个合适的价

格后再开始销售皮棉来赚取利润，但在棉花
期货与期权工具出现后，新的贸易模式是贸
易商通过加工厂按期货点价减去基差加上
升贴水来计算棉花采购价格。在新的定价
模式下，棉花市场传统的收购、加工、贸易模
式等均发生了较大改变，当前利用期货合约
计算收购成本等成为市场主流，棉花期货和
期权工具被广泛应用。例如：在相同的市场
条件下，近年来部分轧花厂在生产加工皮棉
时很重视按郑棉期货交割标准来安排生产
计划等工作，最终由于生产的皮棉质量整体
较好而获取了较高的质量升水，提高了产品
的价值。另外，部分轧花厂在进行籽棉花收
购时，其为了做好成本控制工作和降低价格
波动风险，边收购边在期货市场进行套保操
作或者点价销售，同时还利用期货市场进行
融资，这为企业搞好生产经营活动打下了扎
实基础。

近年来，在国内棉花市场，期货仓单棉越
来越受到人们的欢迎，其库存数量在市场上

的占比也越来越大，很多人对此十分不解，一
些投资者还抱怨是这些仓单棉打压了市场价
格。实际上，这正是国内棉花市场格局发生
了重大变化的外在表现。

新疆冠农棉业集团副总经理陈哲纯认
为，在期货仓单棉数量高企的背后是国内棉
花期货与期权市场的高速发展，是产融进一
步融合的结果。“作为一名棉花种植大户，如
果到了当前这个时代还不了解什么是期货与
期权，还不知道如何利用棉花期货和期权工
具及市场信息，那么进行棉花生产经营活动
就像盲人过马路一样会胡听乱撞。”

据记者了解，在新疆有很多像冠农股份
公司一样的集团企业特别注重对期货市场的
参与与期权工具的使用，而且还取得了较好
的效果，如冠农股份公司下属企业生产的棉
花、甜菜糖等有很大一部分是通过期货市场
来完成销售工作的，期现货结合套保交易等
工作进行的十分顺利。这也是未来新疆地区
棉花产业的发展一个大趋势。

点价与基差贸易模式受推崇D

企业经营暂陷疲弱困境 期货、期权应用日渐广泛

新疆棉花市场低迷中孕育新生机


