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副总经理 一、微观分析

1、微观平衡分析

1） 7 月 11 日，美国农业部发布了全球棉花供需预测月报，与上月数

据相比，报告调低了 2012/13 年度全球棉花期初库存和产量,因而库存

量削减了 3%.全球棉花产量因印度、巴基斯坦和其他地区的减产而下调

了 32.2 万吨。印度的产量下调了 21.8 万吨，主要是由于种植面积不

及预期和推迟到来的季风。全球消费量实际上未做调整，这是因为中

国大陆和美国的降幅被印度、巴基斯坦和越南的增幅所抵消。

报告对 2012/13 年度美国棉花供给量和销售量做了修正，这导

致期末库存大幅下调。期初库存上调了 2.2万吨，达到 71.9万吨,这

反映了 2011/12 年度美国内纺织用棉的下降.尽管在 6 月份的报告中,

棉花种植面积下调了 4%,但由于根据近期的气候条件对绝收率和单产进

行了调整,2012/13 年度美棉总产量未做调整,仍为 370.1 万吨.基于近

期的纺织用棉水平,预计美纺织用棉会下调 2.2万吨.出口由于全球进

口量的增加和其他国家竞争力的下降,美棉出口量有所上调.期末库存

目前预计为 104.5 万吨,较上月调低了 2.2 万吨. 2012/13 年度农场平

均价格未有变化,区间为 60-80 美分/磅。

雷 渤

执业资格号：F0204988

电话：0516-83750566

E-mail:

6076331@qq.com

研究所所长

魏 刚

执业资格号：F0264451

电话：0516-83831185

E-mail:

wg968@sohu.com

农产品分析师

石 磊

执业资格号：F0270570

电话：0516-83831165

E-mail:

shilei19870510@sohu.com



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的免责条款部分

数据来源：中国棉花协会 USDA

2）据海关统计，2012 年 6 月我国棉布进口量 0.68 亿米，环比减少

17.72%，同比增加 19.01%；同月我国棉布出口量 6.98 亿米，环比减少

11.7%，同比增加 21.2%，较上月有所回落。

据统计，截止 6 月份，2011/12 年度（2011.09-2012.06）我国累

计进口棉布 6.9亿米，同比增加 1.96%；累计出口棉布 66.38 亿米，同

比增加 3.01%。

3）海关总署最新数据显示，2012 年 6 月，我国进口纺织品服装约

20.33 亿美元，同比增加 1.25%，增幅下滑 14.72 个百分点；环比减少

6.12%，增幅下滑 19.42 个百分点。其中进口纺织纱线、织物及制品

16.83 亿美元，同比增加 1.62%，环比减少 10.11%；进口服装及衣着附

件 3.50 亿美元，同比减少 0.50%，环比增加 19.40%。

2012 年 1-6 月纺织品服装累计进口 115.10 亿美元，同比增加

5.10%。

4）据海关统计，2012 年 6 月，我国棉纱进出口高位回落。其中棉纱进

口 10.84万吨，环比减少 13.31%，同比增加 120.23%。同月出口 3.89

万吨，环比减少 15.08%，同比增加 32.98%。

http://www.sinotex.cn/Fuzhuang/
http://www.sinotex.cn
http://www.sinotex.cn/Yarn/
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据统计，截止 6 月份，2011/12 年度（2011.09-2012.06）我国累

计进口棉纱 102.54 万吨，较上年度同期增加 24.07 万吨，同比增加

30.67%；累计出口棉纱 32.64万吨，较上年度同期减少 4.44万吨，同

比减少 11.96%。

2、内外棉价差分析

截止至 7 月 27 日，中国棉花价格指数与 cotlook A 的价差较上

周重新拉大，CotlookA 指数按滑准税计算折 14411 元/吨，低于国内

3897 元，进口棉价格的优势仍接近四千元。

资料来源：锦桥纺织网

中国棉花价格指数截至 7 月 27 日当周延续小幅升势。328级报于

18308 元/吨，较 7 月 20日上涨 46元；527级报于 15988 元/吨，收涨
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59 元/吨；229 级涨 20点报于 19402 元/吨。现货价格自 7 月 5 日以来

止跌企稳。

二、技术分析

1、郑棉指数

郑棉指数本周五个交易日呈现技术回调，报收四阴一阳格局。前

三个交易日郑棉承压于 60日线呈现空头排列，5 日均线逐步下穿 10 日

和 20日线，均线族集体向下运行。周三期价下破 20 日线支持，周四

期棉价格短暂跌破万九支撑，报收阴线十字星，有止跌迹象。周五期

价再度报收锤线。

五个交易日成交量相对平稳，仍旧较为低迷。持仓量仅在短暂触

及万九的周四显著放大，由于郑棉的投资收益远不及近期十分活跃的

豆类油脂，在郑棉合约上的主力持仓兴趣并不高。

技术指标 MACD绿柱显现，同时 DIFF 和 DEA 两条技术线于零轴之

上走平。KDJ 三线向下发散。K 线形态和均线族的走势也显现出郑棉近

期弱势依旧。
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郑棉指数本周报收中阴线，跌穿 5 周均线，在短暂下破 10 周均线

后获得支撑，最终收于 10周均线之上。量能小幅收窄，总持仓较上周

有所回升。技术指标 MACD绿柱小时，DIFF 和 DEA 有金叉迹象，KDJ三

线向上运行，但 J 有拐头迹象。

预计郑棉下周将震荡修复。郑棉指数有效跌穿万九的概率不是很

大。

2、美棉指数

美棉指数本周五个交易日探低回升，报收三阴两阳。前三个交易

日，期价在欧债问题的扰动之下连续回调，最低 69.71 美分/磅。随着

美国较好的经济数据出炉，美元指数应声从 84回落，美棉周四、周五

在 70美分获得支撑，小幅回升。美棉量能则呈现冲高回落的格局，持
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仓逐步回暖。技术指标 MACD 和 KDJ 纷纷显现多头信号。尽管 5 日均线

已经相继下穿 10 日和 20 日线，短期均线族并未向下发散。但美棉若

要继续上行，恐将在 60 日线附近承压。

美棉指数本周报收长下影阴线，勉强收于 5 周与 10 周均线之上。

量能平稳持仓下降。5 周均线即将上穿 10周均线。技术指标 MACD形成

金叉，KDJ三线在五个星期前形成金叉并坚挺向上发散。

预计美棉下周将延续震荡上行之势。美棉指数稳站 70美分/磅后向

上寻求空间是大概率事件。

三、展望及操作建议

本周在宏观事件的扰动之下，市场风险偏好降温，美元指数飙涨

超 84,郑棉与美棉同其他商品陷入调整。但随着美国较好的经济数据出

炉，美元指数小幅回落，美棉呈现出探低回升的走势，郑棉却跟跌不

跟涨，独自在万九附近震荡。随着八月份的到来，各国货币政策放宽

的时间窗口临近，商品或有上行的机会。

技术上看，郑棉显弱势而美棉或将迎来技术性反弹。但郑棉在美

棉的提振之下，或将渐渐脱离回调，走出探低回升格局。

操作上建议，中线可逢低入多。
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