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副总经理 一一一一、微观分析、微观分析、微观分析、微观分析

1、微观平衡分析

1） 6 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，报告调低了 2012/13 年度全球棉花产量、消费量和贸易

量，而略微调高了期初和期末库存量。全球棉花产量下调了 30.5 万

吨，南半球的主产国巴西、澳大利亚和阿根廷会因近期急剧下滑的

棉价而削减种植面积。全球消费量下调了 20.6 万吨，中国大陆和泰

国会减少，而印度则有所增加。随着国际棉价的下跌，中国收储价

使得纺织企业在与其他国家竞争中愈来愈困难。由于巨大的期初库

存，中国大陆 2012/13 年度的进口量也有所下调，要占到全球 14.6

万吨下调量的大部分。全球期末库存较上月数上调了 1%，创纪录的

达到 1622.3 万吨，中国大陆会占其中的 42%。

报告小幅调整了美国 2011/12 年度和 2012/13 年度的贸易量，而

2012/13 年度期末库存与上月预测数相同。2012/13 年度的产量也未

做调整，仍为 370万吨，以等待有更进一步的种植面积和天气情

况。2011/12 年度的出口量上调了 4.4 万吨，反映了近期强劲的销售

和装运情况；而由于国外进口需求预期降低，2012/13 年度的出口量

下调了 4.4万吨。国内用棉量未调整。预计 2012/13 年度生产者能

收到的平均价格区间为 60-80 美分/磅，上下限各下调了 5 美分。
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数据来源：中国

棉花协会 USDA

2) 据美国农业部（USDA）6 月 14 日发布的美棉出口周报，6 月 1 日-6

月 7 日这一周，美国陆地棉净签约销售为 180465 吨，较前一周和近四

周平均水平显著增长。其中签约增加的地区有中国大陆（168785

吨）、中国台湾（2132 吨）、土耳其（1950 吨）、泰国（1406 吨）和

萨尔瓦多（1315 吨）。2012/2013 年度新棉签约 49805 吨，主要卖给

中国大陆（40937 吨）、越南（3992吨）和土耳其（3198吨）。

当周装运 51506 吨，较前一周下跌 6%，低于近四周平均值 16 个百分

点。主要运往中国大陆（32931吨）、土耳其（3107 吨）、泰国

（2313吨）和印尼（2223吨）。

中国大陆当周净签约 168785 吨，较上周增长 6 倍多，占总签约量的

94%；装运 32931 吨，较上周增长 1%，占总装运量的 64%。

截至 6 月 7 日，2011/12 年度美国陆地棉已累计装运 210.6 万吨，签

约未装运的有 71.6万吨。累计签约 2012/13 年度新棉 41.7 万吨。

3）据 6 月 12 日塔什干广播电台报道，根据乌兹别克斯坦总统卡里
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莫夫批准的年度棉花生产指标，2012 年，乌全国计划生产籽棉 335

万吨，其中，卡什卡达利亚州、布哈拉州、锡尔河州产量居前，分

别达 41.7 万吨、34.2 万吨和 33.5 万吨，国家计划采购全国产量的

50%。

2011 年，乌全国棉花产量约 350 万吨，种棉收入超过 13.65 亿美

元，比上年增长 25%。

乌为世界第三大棉花出口国，年产籽棉约 350 万吨，皮棉 100—120

万吨，乌棉主要进口国为独联体国家、中国、孟加拉国、越南、日

本、阿联酋、伊朗、土耳其、巴基斯坦、韩国、新加坡等。

2、内外棉价差分析

截止至6月8日，中国棉花价格指数与 cotlook A 的价差仍旧不断扩

大，显示出进口棉较国产棉优势明显。

数据来源：锦桥纺织网

三、技术分析三、技术分析三、技术分析三、技术分析
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1111、郑棉指数、郑棉指数、郑棉指数、郑棉指数

郑棉指数在本周五个交易日内报收三阳两阴格局，前三个交易日延续

在 5 日均线附近震荡整固的走势，在 5 日均线于周四上穿 10日均线的

同事，郑棉放量长阳上攻，期价日内一度刺穿 20 日线，回补前期跳空

缺口，技术指标齐齐翻多，周五受美棉提振，大幅高开于 20日线之

上，日内窄幅波动报收小阳线。郑棉呈现反弹之势，周 K 线结束五连

阴，自低位小幅回升收阳，承压于 5 周均线。周线周期 KDJ 也有自低

位金叉的迹象。

2222、美棉指数、美棉指数、美棉指数、美棉指数

受宏观形势相对稳定的提振，ICE 美棉指数本周五个交易日报收三阳两
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阴，周一周二维持窄幅震荡，5 日均线上穿 10 日均线，周三发力期价

上攻 20 日线，随后两天连续报收小阳线，成功站上 5 日和 20 日线的

联合支撑线。

美棉指数周 K 线自上周探至 65.53 美分/磅的阶段新低后小幅回升，结

束五连阴，本周再收阳线，期价站上 5 周均线，KDJ三线金叉。

四、展望及操作建议四、展望及操作建议四、展望及操作建议四、展望及操作建议

本周郑棉与美棉在经历了短暂的横走调整之后纷纷开始了反弹之路，

郑棉结束连续五周的下跌靠近5周均线，美棉第二周收阳终于收复5周

均线，技术指标 KDJ 不管在日线周期还是周线周期都一改颓势给出多

头信号。从技术和形态上看，郑棉和美棉在接下来的一周仍将震荡偏

强，但目前市场人气不足，需重点关注希腊大选的结果和下周美联储

议息会议的决定，民众对希腊不退欧元区和美联储推出 QE3的呼声愈加

高涨，期望值较高。

操作上我们认为在敏感时期，应谨慎持有仓位，控制风险，棉花期货

宜短线偏多参与。
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