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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1111、微观平衡分析、微观平衡分析、微观平衡分析、微观平衡分析

1）9 月 12 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，报告调高了 2012/13 年度的期末库存 40 万

吨，主要是由于大幅上调了期初库存。对中国大陆、印度和澳

大利亚上一年度库存的调整占了全球期初库存增加的绝大部

分。对于中国大陆，超出预期的 2011/12 年度高进口量和低消

费量，使得 2012/13 年度的库存增加了 29 万吨。对于印度

2010/11 年度和 2011/12 年度平衡表的改动主要反映了印度棉花

咨询委员会最后发布的修正，2012/13 年度的库存上调了 22.5

万吨。2012/13 年度全球棉花期末库存目前预计为 1666 万吨，

其中包括中国大陆的 773 万吨。

2012/13 年度全球棉花产量较上月调低了近 2万吨，主要

是印度和非洲法郎区上调的幅度不及巴西和美国的下调幅度。

全球消费量和进口量均调低了 13 万吨，主要是中国大陆的需求

下降，澳大利亚、印度和美国的出口有所下调。由于政府的价

格支持、国储棉政策，中国大陆消费量的减幅与 2011/12 年度

相当。

与上月数据相比，报告略微调低了 2012/13 年度美国棉花

的产量和出口量，因而下调了期末库存量。由于对 2011/12 年

度的期末库存进行了修正，2012/13 年度期初库存较大幅度上
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调；得克萨斯州和密西西比州的减产导致美棉总产量预计会减

少 3%；美国内用棉量未调整，但出口有所下调，主要是因为产

量下降和世界进口量下降；期末库存目前预计为 115.4 万吨，

占所有用量的 35%。2012/13 年度农场主平均收到价格上下限各

收窄 1美分，区间为 62-78 美分/磅。

2)据美国农业部（USDA）9 月 27 日发布的美棉出口周报，9月

14 日-9 月 20 日这一周，美国 2012/13 年度陆地棉净签约销售

为 29597 吨。其中签约较多的地区有中国大陆（12451 吨）、土

耳其(7326 吨) 、墨西哥（5693 吨）、印尼（1588 吨）、韩国

（1452 吨）和秘鲁（1383 吨）。签约 2013/14 年度新棉 2563

吨,主要卖给墨西哥（5216 吨）和土耳其(4491 吨)；而泰国取

消了 7144 吨。

当周装运 34383 吨，主要运往中国大陆（16466 吨）、墨西哥

（3402 吨）、土耳其（2313 吨）和中国台湾（2223 吨）。

中国大陆当周净签约 12451 吨，较上周减少 36%，占总签约量

的 42%；装运 16466 吨，较上周下降 22%，占总装运量的 48%。

3）据海关统计，8月我国进口棉花 30.6 万吨，环比减少
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24.6%，同比增长 47.6%；平均进口价格 2350 美元/吨，环比下

跌 1.7%，同比下跌 22.3%。

4）9 月 29 日，计划收储 113800 吨，实际成交 89970 吨，成交

比例 79%，较前一日增加 24380 吨。其中，新疆库点计划收储

88000 吨，实际成交 81120 吨，成交比例 92.1%；内地库计划收

储 25800 吨，实际成交 8850 吨，成交率 34.3%。单日新疆棉入

储比例占到了当日总成交的九成。

截止今日 2012 年度棉花临时收储累计成交 382480 吨，新疆

累计成交 334720 吨，内地累计成交 47760 吨。

5）据美国农业部 9月 24 日发布的棉花苗情报告，截止 9月 23

日，美棉裂铃率达到 69%,较去年同期低 4个百分点,较近五年平

均值均高 7个百分点。 采摘率达到 10%,较去年和近五年平均值

都低 1个百分点。苗情与上周基本持平,但仍大幅好于去年，

优、良、中、可、差的比例分别为 10%、33%、27%、19%、和

11%。

6） 1-7 月，纺织纱线织物及制品、服装出口均下降 0.2%，其

中 7月份分别下降 8%和 8.1%。从 1-6 月的出口结构看，纺织品

中面料和制成品实现小幅增长，纱线则量、价齐跌，降幅分别

为 3%和 8%，其中棉纱线下降最快，降幅分别为 3.8%和 15.3%；



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

服装中针织、梭织服装出口量下降 4%，出口平均单价上涨 5%。

7）受卢比汇率疲软、单价下跌和中国需求旺盛等因素影响，巴

基斯坦棉纱出口继续增加。8月份，巴基斯坦出口棉纱 5.28 万

吨，同比增长 51%，连续第六个月保持两位数增长。今年 1-8

月，巴基斯坦累计出口棉纱 43.4 万吨，同比增长 33.2%。

2222、内外棉价差分析、内外棉价差分析、内外棉价差分析、内外棉价差分析

资料来源：锦桥纺织网

截至 9月 28 日，内外棉价齐跌，国际棉价跌幅更甚，本

周中国棉花价格指数与 cotlook A 的价差小幅拉大，CotlookA

指数报于 81.3 美分/磅，按滑准税计算折 14227 元/吨，国内

328 级价格指数报于 18671 元/吨，进口棉价格较国棉低 4444

元；按 1%关税折口岸价 13186 元/吨，较国棉低 5485 元/吨。

中国棉花价格指数截至 9月 29 日当周继续上扬但涨势趋

缓。328 级报于 18673 元/吨，较 9月 21 日上涨仅 22 元；527

级报于 16372 元/吨，收涨 29 元/吨；229 级 6 点报于 19598 元/



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

吨。现货价格自 7月 5日以来连续两个月震荡上扬，至今上涨

力度渐弱。

二、技术分析二、技术分析二、技术分析二、技术分析

1111、郑棉指数、郑棉指数、郑棉指数、郑棉指数

郑棉指数节前五个交易日整体震荡回落，三阴两阳格局始

终承压于 5日均线，尽管国棉有收储支撑，但在外棉价格回落

的背景之下，期棉受拖累，与现货价格的上涨相背离。周五期

棉价格大幅探底回升报收小阳线十字星，短暂刺穿上行趋势

线。技术指标 MACD 绿柱放大，DIFF 和 DEA 继续向零轴靠拢。

KDJ 三线低位拐头。从日线周期的 K线形态来看，郑棉近期仍将

低位震荡整固。

郑棉指数本周报收中阴线，迅速跌穿 5、10 和 20 周均线，

最低探至 19143 元/吨，量能萎缩，技术指标 MACD 红柱缩小，
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上涨趋缓，KDJ 高位死叉。郑棉近期或将继续低位震荡。

2222、美棉指数、美棉指数、美棉指数、美棉指数

适逢国内双节休假，ICE 期棉自 9月 24 日跌破前期上升趋势

线以来，低位震荡，两周十个交易日内，期价在 70-74 美分之

间窄幅波动，阴线阳线各占一半机会，日内波幅较小。美棉指

数围绕 5日均线起伏，技术指标 MACD 绿柱收缩，DIFF 和 DEA 有

金叉迹象，KDJ 三线向上发散。期价在连涨四日后阴跌整理，短

期有继续向上的较大可能。5日均线与 10 日线汇合，可能有上

穿动作。

周线周期上，美棉指数在连续阴跌四周的基础之上，报收

小阳线，依旧承压于短期均线族，技术指标并不向多。短期期

棉价格将低位震荡整理。
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三、展望及操作建议三、展望及操作建议三、展望及操作建议三、展望及操作建议

从技术上看，郑棉指数短暂跌破上升趋势线，未得到验

证，而美棉指数已经连续两周承压于前期上升趋势线，支撑转

为压力位。形态和技术指标均不向好，短期两者仍存在回调的

可能，郑棉运行区间为 19000-19500 元/吨，美棉指数的运行区

间为 70-75 美分/磅.

基本面而言，棉花现货价格持续走高导致内外棉价差再度拉

大，拖累期价。1-7 月纺织品出口同比下滑，预示着棉花下游消

费依然清淡。虽然有收储的支撑，短期期价仍有继续下探 19000

的可能。

总体而言，棉价近期低位震荡整固的可能性大。

操作上：操作上：操作上：操作上：建议以 19000-19500 的区间震荡思路对待，逢低

吸筹入多。
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