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 一、微观分析 

1、微观平衡分析  

1）  10 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，报告大幅调高了 2012/13 年度的产量，而下

调了消费量，导致期末库存上调了 56 万吨。产量上调的地区主

要有中国大陆、印度、巴西、巴基斯坦和美国。中国大陆的消

费量因国内的高棉价继续下调了 43.6 万吨。但由于印度、土耳

其、巴基斯坦、印尼、中国台湾和越南等地区较低的原料价格

而消费有所增加，近四分之三的中国大陆的下调量被抵消。全

球贸易量略有下调，其中中国大陆进口减少了 21.8 万吨，但大

部分被其他国家的增长所抵消。全球棉花库存量达到 1722 万

吨，其中 797 万吨存在中国大陆。  

     与上月数据相比，报告略微调整了 2012/13 年度美国棉花的

供给和需求，因而上调了 6.5 万吨期末库存。产量因密西西比

三角洲地区而比上月调高了 4 万吨，达到 376.5 万吨。美国内

 

 

 期货研究所   

  
农产品分析师 

石磊 

执业资格号：F0270570 

电话：0516-83831165 

E-mail: 

shilei19870510@sohu.co

m 

 

 

 



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

用棉量未调整，但出口量因中国进口下调而有所下调。2012/13

年度农场主平均收到价格上限下调了 4 美分，区间为 62-74 美

分/磅。另外，2011/12 年度平均价格确定为 88.3 美分/磅。 

 

2）据美国农业部（USDA）10 月 25 日发布的美棉出口周报，

10 月 13 日-10 月 18 日这一周，美国 2012/13 年度陆地棉净签

约销售为 7825 吨。其中签约较多的地区有中国大陆（10614

吨）、越南（3561 吨）、巴基斯坦（2064 吨）、土耳其

(1837 吨)和中国台湾（1746 吨）,但孟加拉净签约为-16942

吨。签约 2013/14 年度新棉 2994 吨,主要卖给土耳其。  
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 当周装运 13880 吨，较上周下降 26%，低于近四周平均水平

58%。主要运往中国大陆（3583 吨）、墨西哥（2994 吨）、

土耳其（1792 吨）和秘鲁（907 吨）。  

 

 中国大陆当周净签约 10614 吨，较上周减少 52%；装运

3583 吨，较上周下降 46%，占总装运量的 26%。  

3) 2012 年 9 月，我国纺织品服装出口额为 251.26 亿美元，环

比增长 2.14%，同比增长 9.33%。其中，纺织品（包括纺织纱

线、织物及制品）出口额为 85.41 亿美元，同比增长 7.47%；

服装（包括服装及衣着附件）出口额为 165.84 亿美元，同比增

长 10.32%。 

  1～9 月，纺织品出口 710.5 亿美元，同比增长 0.2%。服

装出口 1160.6 亿美元，增长 0.7%。 

http://www.sinotex.cn/Fuzhuang/
http://www.sinotex.cn/
http://www.sinotex.cn/


 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

 

4)  2012 年 9 月份我国进口棉花数量继续回落,平均价格基本不

变。据海关统计，2012 年 9 月我国进口棉花 26.29 万吨，较上

月减少 4.26 万吨，跌幅 14%；同比增加 1.02 万吨，增幅

4%； 平均进口价格 2358 美元/吨，较 8 月高 8 美元，同比下

跌了 26.3%.         

      2012 年前 9 个月共进口 402.96 万吨,同比增长 107.3%. 

2、期现价差分析                               

 

中国棉花价格指数截至 10 月 26 日当周继续上扬但涨势缓
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慢。328 级报于 18704 元/吨，较 10 月 19 日上涨仅 8 元；527

级报于 16422 元/吨，微幅收涨 20 元/吨；229 级涨 7 元报于

19620 元/吨。现货价格自 7 月 5 日以来连续三个月震荡上扬，

至今上涨力度渐弱。 

二、技术分析 

1、郑棉指数 

 

郑棉指数本周五个交易日报收三阳两阴，期价自上周五冲高至

19800 附近后震荡回落，周内跌幅 0.92%，期价回踩 60 日线。 

技术指标 MACD 红柱微弱，DIFF 和DEA 与零轴粘合，趋势性

不明。KDJ 三线死叉后向下发散。短期均线族拐头向下，期价

上行阻力大，回落是顺其自然。 

郑棉指数仍旧运行于平缓向上的楔形通道内，总体震荡上涨之

势不改，但期价承压于短期均线族以及布林通道中轨，预计期

价中线仍将于 19200-20000 的区间震荡，短期或继续震荡回
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调。 

2、美棉指数 

 

美棉下游消费无利好，承压于 80 美分之后快速回落。本周五个

交易日三阴两阳跌破均线族。量能较上周大幅回落，持仓前三

个交易日递减但在周四周五小幅反弹。技术指标 MACD 红柱消

失，DIFF 和DEA 回落至零轴，KDJ 三线死叉后向下发散，未

有拐头迹象。 

美棉总体运行于 70-80 美分/磅区间，短期预计美棉将小幅震荡

回落，重新蓄势。 

三、展望及操作建议 

国内外棉花消费并无实质好转，反弹动能衰竭带来技术性

回调。考虑到国储对棉价的支撑以及棉价在四季度后期的季节

性上涨因素，棉价同样难以大跌。 

郑棉上下两难，短期将在 19200-20000 之间窄幅波动。鉴



 

 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

于回调至布林中轨之下，低于 19500 元/吨，预计将继续小幅下

探。 

操作上：建议郑棉短空 19500 之下继续持有，目标位

19200。若 19200 之下，则可逢低入手中线多单。 
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