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一一一、、、前言 

   棉花作为生活必需品，因此跻身为我国重要的战略农产品，尤其在 2010 年度得到投资者的

热捧，这不光是因为减产等原因。能够拥有如此的热度，确实值得我们仔细的去研究一下它的涨

跌过程。 
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 前提是 2010 年中国储以低价抛光了储备，我们可以看到的是在 2010 年 8 月开始棉花开始第

一轮向上冲击的过程，并在 2011 年 2 月份达到最高点 34870，我们可以说百年一遇。在预计全球

棉花减产的前提下，在资金的热捧中，棉花被推到了风口浪尖。进口棉一度超过 40000 元，外加

用工成本以及其他成本的增加，这让国内纺织行业非常的吃不消。2 月份开始，随着货币政策的

紧缩，棉花开始下行。这是一个博弈的过程，我们看到国内的纺织企业开始观望，由于资金的紧

张，开始了艰难的去库存过程，而这个过程一下就是半年的时间，在这半年中，纺织行业艰苦努

力将整个产业链的库存降到了最低点，那么除了去库存，我们还做了什么呢？那就是不停的洗船，

我们看到国内纺织厂和贸易商将大量 23000 以下签订的进口合约洗船。通过这些，我们把数百万
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吨的高价棉以及棉纱等纺织品库存留在了国外。到达 9 月，我们可喜的看到订单开始回流，9 万

吨 10 万吨到现在的数百万吨（数据详细见下）。由此我们可以说，在棉花合约上取得了世界的定

价权。从 10 月开始，我们可以从图中看到，棉花成为期货市场上最抗跌的明星品种。这也是本

次棉花涨跌的始末。 

二二二、、、数据 

2011 年我国植棉面积呈恢复性增长。中国棉花协会监测，全国植棉面积约为８０１８万亩，

同比增长４.１％ 

  截至 12 月，全国累计检验量 351.3 万吨，比上年度同期(186.9 万吨)增长 164.3 万吨，增长率

87.9%。同时从去年 9 月份开始至 11 月份，中国棉花累计进口 88.3 万吨，同比增长了 108.7%，

也就是说两个月时间外部供给增加了 45 万吨，公检增量加进口增量超过 200 万吨。需求方面，

截至 12 月初，国内棉花的工商业库存合计 342 万吨，去年同期为 260 万吨，工商业库存同比增

加 80 万吨左右，需求端的存量处于近年来的较高水平。 

据中国海关数据统计，2011 年 12 月份我国累计进口棉花 79.04 万吨，达到单月进口量历史之

最，较 11 月份增加 41.2 万吨，增幅达到 109%。本年度以来（2011.9-12 月）我国累计进口棉花

167.36 万吨，2011 年全年进口 336.4 万吨。 

截止 2012-1-10 ，2011 年度棉花临时收储累计成交 2454600 吨，新疆累计成交 1518600 吨，

内地累计成交 936000 吨。累计接近 250 万吨。 

另据有关人士透露，2012 年第一批滑准税配额已经获得批复，近期将下发到企业。加上 89.4

万吨 1%关税内配额，2012 年第一批配额总量将近 200 万吨。 

 

三三三、、、技术分析 
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四四四、、、展望 

2011 年棉花临时收储于 9 月 8 日正式启动，将于 2012 年的 3 月结束，我们很多人一直在争

论于收储对于我们真正的影响，本人认为首先棉花的收储稳定的棉花价格，让我们清楚的看到，

在棉花经历了大起大落的过程中，我们的纺织行业并没有死掉，我们的棉农并没有伤心欲绝到来

年不去种棉花，这是一个可喜的事情，在稳定经济的前提下，至 3 月末收储结束，至少这个托底

的价格可以不让前期高价买棉的企业死掉，不会让工人失业，银行的贷款不会成为坏账。也让我

们看到了未来棉花的希望，至于下一个年度棉花是否会再次冲击更高点，笔者认为很难实现。在

2012 年货币政策适当宽松的前提下，棉花仍旧有一定的上涨空间。但绝不会再次出现暴涨的现象。

不排除震荡上行的趋势。但向上空间有限。 

 
风险提示：入市有风险，投资须谨慎。以上为个人观点，仅供参考，以此为据入市交易，风险自

负。 


