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一、微观分析一、微观分析一、微观分析一、微观分析

1、市场解读

（1）上周五（2 月 17 日）中国的贸易官员在洛杉矶仪式上签署 9 个美

国棉花合约，价值 5 亿美元。中国代表团当日上午在 Peabody 会见主

要的孟菲斯棉花交易商和托运人，交流在棉花贸易中的想法，据贸易

官员说，在过去 8 年中，中国与美国的棉花贸易平均为 16 亿美元/

年。

中国纺织品进出口商会副会长姜辉说，与中国纺织厂签署 220,000

吨棉花协议的棉商有，Allenberg 棉花和嘉吉棉花(位于孟菲斯)，格林

伍德 Staplcotn(位于密西西比州)。

中国对美国棉花的大量进口势必增加中国市场上棉花供给量，冲

击国棉需求，或导致“外强内弱”格局。

(2）2 月 17 日计划收储 100200 吨，实际成交 14210吨，成交比例

14.2%。其中新疆库点计划收储 24000 吨，成交 1040 吨，成交比例

4.3%;内地库计划收储 76200 吨，实际成交 13170 吨，成交率 17.3%。

截止今日 2011 年度棉花临时收储累计成交 2567880 吨，新疆累计成交

1523160 吨，内地累计成交 1044720 吨。

从锦桥纺织网对收储情况的监控我们可以看出，自 2012 年 1 月以

来国棉收储的成交量呈下降态势，其对郑棉价格的托市作用也相对弱

势。而 2011年收储总成交量已经达到 256.8 万吨，加之中国从美国大

量进口的棉花，中国市场面临供过于求的局面。
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2、微观平衡分析

(1）--据华盛顿 2 月 16 日消息，美国农业部(USDA)周四公布的棉花出

口销售报告显示，截至 2 月 9 日当周，美国 2011-12 年度棉花出口净

销售 101,400 包；2012-13 年度棉花出口净销售 65,200 包。

当周美国 2011-12 年度棉花出口装船 293,000 包。

--新销售--

2011-12 年度 202,500 2012-13 年度 65,200

--净销售--

2011-12 年度 101,400 2012-13 年度 65,200

中国 51,200

土耳其 33,400

墨西哥 26,100

台湾 3,900

泰国 3,200

巴基斯坦 2,500

越南 -13,800

孟加拉国 -7,100

--出口装船--

2011-12 年度 293,000

中国 210,100

(2）美国农业部(USDA)公布月度供需报告显示，2011/12 作物年全球棉

花结存量预估在 6,077万包，上月报告预估为 5,835 万包。
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USDA 也将 2011/12 作物年全球棉花产量预估从 1.2284 亿包上调

1.2334 亿包，且将 2011/12 作物年全球消费量预估从 1.0999 亿包降低

至 1.0971 亿包。

美国 2011/12 年度棉花种植面积预估为 1473 万英亩，1 月预估为 1473

万英亩。美国 2010/11 年度棉花种植面积预估为 1097万英亩。

2009/10 年度实际种植面积为 915 万英亩。

美国 2011/12 年度棉花单产预估为每英亩 772 包，1 月预估为每英亩

772包。 美国 2010/11 年度棉花单产预估为每英亩 812包。2009/10

年度实际单产为每英亩 777 包。

美国 2011/12 年度棉花产量预估为 1567万包，1 月预估为 1567 万包。

美国 2010/11 年度棉花产量预估为 1810万包。2009/10 年度实际产量

为 1219 万包。

美国 2011/12 年度棉花出口预估为 1100万包，1 月预估为 1100 万包。

美国 2010/11 年度棉花出口预估为 1438万包。2009/10 年度实际出口

为 1204 万包。

美国 2011/12 年度棉花年末库存预估为 380万包，1 月预估为 370万

包。美国 2010/11 年度棉花年末库存预估为 260 万包。2009/10 年度实

际年末库存为 295 万包。

中国 2011/12 年度棉花产量预估为 3350万包，1 月预估为 3350 万包。

中国 2010/11 年度棉花产量预估为 3050万包，1 月预估为 3050 万包。

3、期现价差分析

本周中国棉花价格指数三个级别延续反弹走势。CC Index328级本周

五个交易日累计上涨81元，最新价报于19553元/吨；229级累计上涨97

点报于20782元/吨；527级则在2月17日报于16910元/吨，较2月10日上

涨62元/吨。现货价格对棉价的支撑作用良好。
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二二二二、波动分析、波动分析、波动分析、波动分析

1、市场回顾

周内美国棉花周度出口销售状况良、美国初请失业金人数好于预

期等因素提振本周美元指数冲高，最高探至80.119，郑棉及其他大宗

商品均出现回调走势，郑棉指数甚至在周四长阴领跌大宗商品。

2、k 线分析

郑棉指数在连续十周的上涨之后呈现出滞涨的态势，本周报收下

挫399点报收于21520元/吨，中阴线实体吞噬上两周涨幅。

本周五个交易日全线下跌报收五连阴，前三个交易日期价呈现上

涨乏力的弱势震荡整理格局，空头于周四发力，郑棉长阴下跌最低探

至21374元/吨，周五期价小幅回升但仍收阴。

3、均线系统分析

日线周期上，5日和10日均线拐头向下，并且5日均线分别下穿10

日和20日均线，紧密压制期价，当周四期价下穿20日均线之后，20日

线开始向下拐头。

周线上看，5周和10周均线仍以30°角倾斜向上，上方年线依旧缓

慢向下，期价下破5周均线之后，运行至5周和10周均线之间，预计期

价下周将围绕5周均线窄幅震荡。

4、趋势分析
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郑棉指数本周报收五连阴，期价逐渐下破5日、10日和20日均线，跌

穿前期上升趋势线并且下破日线周期多空分水岭，潮起潮落指标显示

空头信号，必盈主力线在零轴附近运行。

周线周期上，郑棉指数结束五连阳，阴线实体勉强收于多空分水岭

之上，根据波浪尺绘制的上方21900元/吨的压力位十分有效，潮起潮

落指标空头信号开始显现。

综合来看，郑棉若下破周线多空分水岭，则中期转为看跌，短期郑

棉仍有下行风险。

5、相关外盘走势分析
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本周美棉指数全线阴跌，五个交易日期价呈之窄幅震荡格局，报收四

阳一阴，期价维持在5日和10日均线附近震荡，较上周微涨0.69美分报

收于92.78美分/磅。根据波浪尺测算美棉的波动区间下沿分别为

90.88,83.67。在美棉周度出口数据量好，美国经济数据好于预期以及

中国大量进口美棉的各种利好因素下，美棉下周料将止跌回升。

三三三三、结论与建议、结论与建议、结论与建议、结论与建议

1、下周展望

从基本面看，春节之后，纺织企业陆续开工并且出现“用工荒”，

下游产品价格抬升可能会导致订单减少，从而拉低棉花价格。令棉花

境况雪上加霜的是，中国代表团上周访问美国，并于周五于美国签订

一份价值5亿美元的棉花进口订单，这将使得国内呈现供过于求的格

局，冲淡国棉的需求量。另一方面，收储进程逐渐靠近尾声，成交量

不断减少，对棉花的托市效果也相对不明显。从技术上看，郑棉存在

调整需求，上周期价下破日线周期多空分水岭，周线周期上期价也跌

至分水岭附近，这将促使郑棉继续震荡下行。然而时至周末，突现利

好，中国央行宣布将从本月24日起下调存准率0.5个百分点，释放4000

亿流动性。郑棉下周走势或将冲高回落。

2、操作建议

下周以短线操作为主。
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