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一、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 21 日发布的美棉出口周报，6月 8

日-6 月 14 日当周，美国 2011-12 年度棉花出口净销售 17000 包，其中

土耳其的进口占绝大多数为 16900 包，中国 9500 包，秘鲁 1500 包，

印尼 1100 包，中国台湾 1000 包，泰国 1000 包，墨西哥订单减少

11000 包，日本减少 3000 包。2012-13 年度棉花出口净销售 471100

包。当周美国 2011-12 年度棉花出口装船 164000 包。

3） 5月受全球经济一系列不利因素影响，国际市场棉花价格跌幅

加大，国内外棉花价差再度增大，加之第二批配额已经发放，企业进

口棉花积极性持续高涨。5月棉花进口量连续第 3个月超过 50 万吨，

同比增长近 2.5 倍，平均进口价格与 4月基本持平，进口国家以美

国、印度为主，进口贸易方式以一般贸易为主，配额使用以滑准税为

主。

据海关统计，2012 年 5 月我国进口棉花 50.2 万吨，较上月减少

7838 吨，减幅 1.5%；同比增加 35.72 万吨，增幅 247.1%； 平均进口
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价格 2380 美元/吨，较 4月上涨 2美元，涨幅 0.1%，同比下跌

25.7%。2012 年前 5个月累计进口 257.9 万吨，同比增长 103.3%。

2011 年度（2011 年 9 月-2012 年 5 月）累计进口 425 万吨，同比增长

113.6%。

4）据国家棉花市场监测系统监测，5月底全国籽棉交售基本结

束；棉花加工企业新棉加工率（占已交售的比重）99.1%，同比上升

0.9 个百分点；新棉销售率（占已加工的比重，含交储）89.5%，同比

上升 18.3 个百分点。其中，新疆新棉加工率 99.3%，同比上升 1.2 个

百分点；销售率 92.8%，同比上升 10.7 个百分点。

2、内外棉价差分析

截止至 6月 22 日，中国棉花价格指数与 cotlook A 的价差小幅

减少，CotlookA 指数按滑准税计算折 14044 元/吨，低于国内 4281

元，显示出进口棉较国产棉优势明显。

数据来源：锦桥纺织网

中国棉花价格指数截至 6月 21 日当周，跌势趋缓。328 级报于

18325 元/吨，较 6月 15 日下跌 21 元；527 级报于 16046 元/吨，收跌

http://www.sinotex.cn/News/Channel/?CID=31


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

27 元/吨；229 级下跌 18 点报于 19426 元/吨。

三、技术分析

1、郑棉指数

适逢端午节，本周仅四个交易日，郑棉指数在前三个交易日呈现

小幅攀升的格局，最高探至 19356 元/吨，5日均线不断抬升，周三晚

间美联储会议上并未提及 QE3 令市场承压，美棉的大跌拖累郑棉周五

大幅低开低走，收跌 2%，回踩 10 日和 20 日线的支撑。技术指标 MACD

红柱缩小，KDJ 三线高位死叉。

郑棉指数周 K线报收小阴线，重回 5周均线附近。量能萎缩，技

术指标仍显示空头信号，KDJ 三线低位现纠结。

2、美棉指数



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

美棉指数本周五个交易日大幅冲高回落报收三阳两阴格局，受 QE3

预期受挫以及美棉周度出口数据低迷的打压，美棉指数周三周四连续

大跌，重回 70 美分/磅之下。尤其周四，美棉指数长阴下破 5、10 和

20 日均线。三条均线纷纷向下拐头，KDJ 三线向下发散。

美棉指数周 K线自 10 周均线处承压回落，报收中阴刺穿下行的 5

周均线。技术指标显示空头信号，KDJ 三线现纠结。

四、展望及操作建议

适逢端午节，本周仅四个交易日，郑棉指数在前三个交易日呈现

小幅攀升的格局，最高探至 19356 元/吨，5日均线不断抬升，周三晚

间美联储会议上并未提及 QE3 令市场承压，美棉的大跌拖累郑棉周五

大幅低开低走，收跌 2%，回踩 10 日和 20 日线的支撑。技术指标 MACD

红柱缩小，KDJ 三线高位死叉。美棉指数于上周大幅冲高回落，值得关

注的是，美棉指数的跌幅多数是由 7月合约上的结清头寸所导致，周

五美棉指数收小阳线，美棉涨跌互现，12 月合约相对坚挺。

预计下周郑棉将在低开后震荡重回反弹之路，操作上以观望或短

多为主，中线于 19500 之下布局多单。
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