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观点：郑棉低位震荡，PTA 震荡反弹 

本期摘要： 

技术分析 

本月郑棉主力 cf609 合约维持冲高回落，小幅上涨走势，成交量

较上月增加明显，持仓量均较上月小幅增加。技术指标方面，月线

macd 指标 0 轴以下低位弱势震荡，月线 macd 柱状图 0 轴以下绿柱弱

势震荡有所缩短，月线指标显示 cf609 合约仍处弱势；周线 macd 柱

状图 0 轴以下绿柱震荡缩短，周线 macd 指标 0 轴以下低位震荡接近

金叉，周线指标显示 cf609 合约下跌动能有所衰减；技术图形显示，

本约 cf609 合约上攻前期高点 10600 元/吨前期高点未果，cf609 合约

整体围绕 9900—10600 元/吨区间弱势震荡为主，接近区间上沿时成交

量未能有效放大，短期来看 cf609 合约向上突破可能性不大，或仍将

围绕底部区间弱势震荡，综合以上情况来看，下月行情 cf609 合约延

续低位区间震荡走势概率较大。 

本月 PTA 主力合约 TA609 合约维持放量震荡反弹走势，本月

ta609 合约成交量、持仓量均较上月增加明显。技术指标方面，月线

macd 指标 0 轴以下低位金叉震荡上行，月线 macd 柱状图 0 轴以上红

柱延续上攻，月线指标显示 ta609 合约上涨走势或将延续；周线 macd

指标 0 轴以下金叉向上，周线 macd 柱状图 0 轴以上红柱延续上攻，

周线指标显示 ta609 合约指标走好迹象明显；技术图形来看，ta609

合本月价格重心震荡上行，ta609 合约位于短期上升趋势线以上，短

期上涨趋势未变，接近前期盘整区间上沿 4850 元/吨一线成交持仓放

大明显，ta609 合约价格有进一步走高可能，然而日线技术指标顶背

离迹象渐显，ta609 合约在 4850 元/吨一线争夺或有反复，综合以上情

况来看，下月行情 ta609 合约维持先抑后扬整体震荡上涨概率较大。 

操作建议： 

Cf609 合约高位空单酌情止盈离场；日内短线依托 10400 元/吨上

多下空，滚动操作。 

TA609 合约下月行情或维持高位震荡上涨走势。操作上来看，低

位多单谨慎持有，下破 4850 元/吨一线则多单部分止盈离场；日内短

线依托 4850 元/吨上多下空，滚动操作。 
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1、 行情评述 
本月 cf609 合约维持冲高回落小幅反弹走势。Cf609 合约本月开盘 10000 元/吨，最高价 10640 元/

吨，最低价 9890 元/吨，收盘报收 10200 元/吨，较上月上涨 210 元/吨，或涨幅 2.10%，成交量较上

月增加 520.4 万手至 756.3 万手，持仓量较上月增加 15458 手至 53.6 万手。 

CF609 合约日线图 

 

数据来源：文华财经 

本月 ta609 合约维持放量震荡上涨走势。Ta609 合约本月开盘 4476 元/吨，最低价 4472 元/吨，

最高价 4898 元/吨，收盘报收 4854 元/吨，较上月上涨 390 元/吨，或涨幅 8.74%，本月 ta609 合约

成交量较上月增加 905.5 万手至 992.1 万手，持仓量较上月增加 65.9 万手至 82.9 万手。 

TA609 合约日线图 
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数据来源：文华财经 

2、 棉花、PTA 基本面情况回顾 

（1）USDA:全球棉花库存小幅下调，国内外棉花延续弱势。 

美国农业部公布的最新 3月供需报告显示，美国 2015/16 年度棉花种植面积预估为 858万英亩，

较 2月预估持平；美国 2015/16 年度棉花产量预估为 1294 万包，较 2月数据持平；美国 2015/16 年

度棉花出口预估为 950 万包，与 2 月数据持平；美国 2015/16 年度棉花年末库存预估为 360 万包，

较 2月数据持平。 

中国 2015/16 年度棉花产量预估为 2380 万包，较 2 月数据持平；中国 2015/16 年度棉花进口

预估为 500 万包，与 2 月数据持平；中国 2015/16 年度棉花年末库存预估为 6452 万包，较 2月数据

持平。印度 2015/16 年度棉花产量预估为 2680 万包，较 2月数据下调 10 万包。 

USDA 下调 2015/16 年度全球棉花结转库存预估 64 万吨至 1.0344 亿包;全球棉花产量与消费量

则小幅下调，本月 USDA 月度报告调整幅度较小，供需状况变化不慎明显，后市棉花市场关注重点为

中国国储棉的抛储，而中国高企的棉花库存势必长期压制期现货棉花价格，国内棉花长期弱势格局

不变。 

（2）中国海关：2月棉花进口量同比大降 64.65%至 5.62 万吨。 
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中国海关公布的最新棉花进口数据显示，2016 年 2 月份，我国进口棉花 5.62 万吨，环比减少

3.94 万吨，降幅 41.17%，同比减少 10.28 万吨，降幅 64.65%；2015 年 9 月—2016 年 2 月，我国累

计进口棉花 51.75 万吨，同比减少 36.42 万吨，减幅 41.31%。 

为消化国内高企的棉花库存，同时由于国内外棉花价差持续收窄，中国 2015 年棉花进口量降

至九年来最低，而棉花进口量的萎缩或将成为常态，以达到国内棉花去库存目的；受制于高额的库

存，国内棉价弱势格局或将延续。 

（3）中棉所：2016 年意向植棉面积继续回落。 

中棉所、国家棉花产业技术体系于 2016 年 3月对 15 个植棉省市区 90个定点县、2631 个定点

农户的植棉意向调查结果显示：2016 年 3 月全国意向植棉减少 9.4%，比 2015 年同期减幅下降了 12

个百分点，环比 1 月扩大 0.6 个百分点；其中长江流域预计减少 5.9%，黄河流域预计减少 11.9%，

西北地区减少 9.3%，其中南疆减少 13.1%，北疆减少 4.0%。 

（4）Cotlook 维持今年两年全球棉花库存减少预期。 

因全球消费超出产量，Cotlook 维持其对于当前 2015/16 年度和 2016/17 年度全球棉花库存减

少的预期。 

Cotlook 在月度预估中预计，2016/17 年度全球原棉产量为 2275 万吨，持平于 2月预估，且高

于 2015/16 年度的 2102 万吨的产量；同时该公司维持 2016/17 年度全球消费预估 2332 万吨不变，

这也略高于 2015/16 年度的 2300 万吨的消费量。 

受中国库存减少影响，Cotlook维持2015/16年度库存减少198万吨的预估不变，且预计2016/17

年度将再减少 56.9 万吨。 

（4）中国拟在 4 月中下旬重启储备棉拍卖，质量数量未知。 

据发改委经贸司尹坚副处长对《华尔街日报》记者表示，将在 4月中下旬举行国储棉拍卖，但

尚未公布参与拍卖的棉花数量与质量，此举势必令棉花价格承压。 

由于目前中国棉花储备总量在 1100 万吨左右，国家为降库存连年限制棉花进口，而随着国内

外棉花价差的逐步缩小，进口棉价格优势降低，市场对国储中高等级棉需求强烈，据报道发改委计

划出售更多高品质棉花满足市场需求，而随着时间的推移国储棉品级的降低，同时考虑去年的棉花

轮储结果的不甚理想，预计此次棉花抛储价格或更接近市场价格，或对后期棉花价格形成压制。 
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（5）USDA 预计中国 2016/17 年度棉花播种面积减缩 9%左右。 

美国农业部在一份参赞报告中称，受政府棉花收储政策调整影响，中国 2016/17 年度棉花播

种面积料减缩 9%左右。 

中国棉花收储政策调整后，黄河和长江流域的棉农获得的支持力度大幅减少，但对新疆地区

的棉农支持力度仍将维持，因棉花价格持续低迷，种植棉花收益减少，预计 2016/17 年度新疆地区

棉花种植面积也将减少。 

3、产业链上下游行情回顾 
PTA 部分 

（1） PTA 与上游产品价格走势对比 
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数据来源：wind 

（2） PTA 上下游利润走势 
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数据来源：wind 

（3） PTA 现货走势 

华东 PTA 现货价 
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数据来源：wind 

 
PTA 厂商合同结算价 
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数据来源：wind 

（4） PTA 产业负荷率及开工率 
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（5） PTA 基差与跨期价差 

 

 

 

数据来源：wind 

 

（6） PTA 产业链库存 

 

数据来源：wind 
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（7） PTA、PX 进出口 

 

数据来源：wind 
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数据来源：wind 

棉花部分： 

(1) 内外棉期货价格走势 

 

 

数据来源：wind 

 

（2）外棉现货价格及进口棉到港价格指数 
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（3）中国棉花基差与跨期价差 

 

数据来源：wind 

 

（4）中国棉花库存 
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（5）注册仓单及有效预报 

 

数据来源：wind 

（6）美棉周度出口情况 
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数据来源：Wind 

（7）全球棉花库存消费、中国棉花库存消费 

 

 

数据来源：wind 

（8）中国棉花月度进出口 
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数据来源：wind 

（9）中国棉纱月度出口、中国棉布月度产量 

  

 

数据来源：wind 

四、库存持仓情况分析 

 
PTA 库存持仓图 
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数据来源：99 期货 

 

 

TA609 合约持仓图 
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数据来源：99 期货 

 

棉花库存图 
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数据来源：99 期货 

 

Cf609 合约持仓图 
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数据来源：99 期货 

 

5 、技术分析及操作建议 

 
PTA609 走势图 
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本月 PTA 主力合约 TA609 合约维持放量震荡反弹走势，本月 ta609 合约成交量、持仓量均较上

月增加明显。技术指标方面，月线 macd 指标 0 轴以下低位金叉震荡上行，月线 macd 柱状图 0 轴以

上红柱延续上攻，月线指标显示 ta609 合约上涨走势或将延续；周线 macd 指标 0 轴以下金叉向上，

周线 macd 柱状图 0 轴以上红柱延续上攻，周线指标显示 ta609 合约指标走好迹象明显；技术图形来

看，ta609 合本月价格重心震荡上行，ta609 合约位于短期上升趋势线以上，短期上涨趋势未变，接

近前期盘整区间上沿 4850 元/吨一线成交持仓放大明显，ta609 合约价格有进一步走高可能，然而日

线技术指标顶背离迹象渐显，ta609 合约在 4850 元/吨一线争夺或有反复，综合以上情况来看，下月

行情 ta609 合约维持先抑后扬整体震荡上涨概率较大。 

TA609 合约下月行情或维持高位震荡上涨走势。操作上来看，低位多单谨慎持有，下破 4850 元/

吨一线则多单部分止盈离场；日内短线依托 4850 元/吨上多下空，滚动操作。 

 

cf609 合约日线走势图 
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数据来源:文华财经 

 

本月郑棉主力 cf609 合约维持冲高回落，小幅上涨走势，成交量较上月增加明显，持仓量均较上

月小幅增加。技术指标方面，月线 macd 指标 0 轴以下低位弱势震荡，月线 macd 柱状图 0 轴以下绿

柱弱势震荡有所缩短，月线指标显示 cf609 合约仍处弱势；周线 macd 柱状图 0 轴以下绿柱震荡缩短，

周线 macd 指标 0 轴以下低位震荡接近金叉，周线指标显示 cf609 合约下跌动能有所衰减；技术图形

显示，本约 cf609 合约上攻前期高点 10600 元/吨前期高点未果，cf609 合约整体围绕 9900—10600 元

/吨区间弱势震荡为主，接近区间上沿时成交量未能有效放大，短期来看 cf609 合约向上突破可能性

不大，或仍将围绕底部区间弱势震荡，综合以上情况来看，下月行情 cf609 合约延续低位区间震荡走

势概率较大。 

操作上来看，Cf609 合约高位空单酌情止盈离场；日内短线依托 10400 元/吨上多下空，滚动操作。 
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报告以取代行使独立判断。长安期货有限公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不

同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生

疑，本报告所载的观点并不代表长安期货有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此

报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾

问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下

个别情况。此报告并不构成给予阁下私人咨询建议。 
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