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市场容易形成简化推演逻辑：停止抛储—供给收缩—棉价大幅上涨，但这一

逻辑存在明显偏差。9 月 25 日中储棉发布公告，明确自 2026 年 9 月 30 日起停

止 2026 年度中央储备棉销售。消息落地后的节后首个交易日（9月 28 日），郑

棉盘面先反应看涨情绪收出十字星，当日涨幅 1.04%，但多头动能并未延续，随

后行情快速回吐，累计下跌 2.41%。盘面表现印证，储棉停售仅是年度常规政策

窗口的有序关闭，并非指向棉价上行的涨价指令。

图：棉花 2701 日 K 图

数据来源：文华财经，安粮期货研究所

一、本质是供给端新老接力

本轮抛储，主要用于填补新棉上市前的原料空档，平抑阶段性价格、保障纺

企原料供给，累计成交近 40 万吨。本次停售节点选择在新疆新棉已经大规模采

收上市阶段，市场供给来源由储备棉切换为新季新疆棉，并非总供给出现断崖式

收缩。通俗来讲，就是政策“临时补仓”，任务完成后有序退场，将定价权交还

给新棉产量、籽棉收购成本以及下游纺织订单。

图：储棉累计成交

数据来源：同花顺，安粮期货研究所

二、易催生市场涨价预期

市场之所以容易将储棉停售解读成“涨价信号”，主要有三方面原因。从情

绪层面看，抛储本是悬在市场上方的“政策顶”，停止投放相当于消除了一项价

格下行风险，带来情绪支撑，限制棉价深度下跌。其次，停售也有利于保护棉农

合理收益，若在新棉集中上市阶段持续大量抛储，会挤压棉农与轧花厂的收购空



安粮期货热点报告
间，停售客观上为新棉流通留出余地。此外，今年籽棉开秤价同比偏高，新棉成

本抬升为皮棉价格形成底部支撑，该成本底板来自种植端各项刚性开支，并非由

储棉停售政策本身驱动。

图：籽棉市场价 图：中国棉花收购价格指数

数据来源：钢联，同花顺，安粮期货研究所

三、限制上涨的现实因素

供给端来看，新棉将形成有效增量接力，9 至 12 月新疆新棉会持续大量流

向市场，整体总供给并不紧缺，实际减产幅度也低于前期市场炒作预期；与此同

时，商业库存仍具备一定体量，社会流通库存保持相对充裕。而从需求端看，下

游需求形成明显硬约束，“金九银十”行情兑现偏弱，纱厂成品库存偏高，订单

并未出现爆发式增长，终端承接能力有限，下游很难消化上游棉价的大幅上涨。

图：国内棉花产量预测 图：织布厂开机率

数据来源：同花顺，钢联，安粮期货研究所

四、后市展望

短期来看，储棉停售带来情绪层面支撑，叠加新棉种植成本形成底部托底，

棉价大概率维持止跌震荡格局，但并不具备单边大幅上涨的基础。进入中期，市

场定价主线将发生切换，行情关注点转向新疆实际产量、籽棉收购成本以及纺织

内外销订单三大核心变量。总体而言，储棉停售只是政策窗口到期关闭，本质是

市场供给来源的有序切换，并非所谓“涨价令”，棉价能否上行，最终仍取决于

新棉供需格局与下游真实需求。
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息和资料，但本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更
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的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人

投资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，
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