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新纪元期货研究所   雷渤/魏刚/石磊 2012年8月18日  

副总经理  一、微观分析 

1、微观平衡分析  

1） 据纽约 8 月 10 日消息，美国农业部（USDA）周五上调全球

2012/13 年度棉花库存预估至记录高位，致使价格下挫逾 2%，引发对

全球剩余增加的担忧。美国政府将明年 7月结束的市场年度的全球棉

花库存预估上调 3%，上调幅度高于上月报告中下调的幅度。 

美国农业部称，基于本年度首次田间调查，最新全球棉花期末库存

预计为 7467 万包（480 磅/包），创纪录新高，击败之前高位。 

美国政府将印度棉花产量预估下调 50 万包，至 2350 万包，因气象

预报机构警告称季风雨较弱恐引发干旱。但全球排名第一和第三的两

大棉花生产国-中国和美国的产棉量增加抵消了印度收成下滑的影响。 

问题不仅仅存在于供应面。美国农业部亦在报告中将全球棉花需求

预估调降 8.2 万包，至 1.0816 亿包。尽管这一数字较 2011/12 年度的

1.05 亿包有所回升，但仍较产量预期低了 6%。 

美国农业部称，中国的战略性收储将在今年继续控制全球近一半的

剩余库存，预计将收储 3420 万包棉花。这相当于全球库存预估的

46%，且预计 2012/13 年度国储棉花库存净增加 20%。基于对中国棉花

消费水平 3900 万包的预测，国内纺织厂可以几乎一整年不进口棉花。 

在全美头号产棉地-德州遭遇长期干旱后，美国棉花产量预估被上

调令分析师大感意外，专家称可能有碍价格大涨。美国农业部的最新

报告显示，美国 2012/13 年度棉花产量将在 1765 万包，7月预估为

1700 万包，高于分析师的预估均值 1660 万包。 

2）据中国海关统计，2012 年 7 月，我国进口棉花 40.6 万吨，环比减

少 7.0 万吨，减幅 14.7%;同比增加 24.89 万吨，增幅 158.46%。 

  2011 年 9 月-2012 年 7 月，我国累计进口棉花 513.48 万吨，同比

增加 276.71 万吨，增幅 116.87%；2012 年 1-7 月，我国累计进口棉花

346.12 万吨，同比增加 197.82 万吨，增幅 133.39%。   

3）至 7月末，全国棉区大部棉花处于开花期，新疆局部进入裂铃吐絮

期。月内，全国棉区平均气温为 28.2℃，比上年和常年同期分别偏高
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shilei19870510@sohu.com 0.3℃和 0.8℃；平均日照时数为 230.1 小时，比上年和常年同期分别

偏多 15.9 和 8.3 小时；平均降水量为 148.1 毫米，比上年和常年同期

分别偏多 38.9 毫米和 7.6 毫米。月内，棉区大部热量充足，北方棉区

降水充沛、南方棉区光照较好，气象条件总体上利于棉花开花结铃；

但新疆部分棉区多冰雹灾害、华北部分棉区降水强度大、长江流域部

分棉区持续高温，对棉花生长发育造成不利影响。  

棉花播种至 7 月末，全国棉区综合气候适宜指数为适宜；与 2011 年相

比，全国棉花平均单产趋势为持平略增。  

4)据国家统计局最新统计数据显示，2012 年 7 月我国纱产量 273 万

吨，同比增加 11.54%，增幅增加 2.89 个百分点，环比减少 3.67%，减

幅扩大 9.85 个百分点。 

 据统计，2012 年上半年我国纱产量累计 1809.95 万吨，同比增

12.99%。2011/12 棉花年度（2011.09-2012.07）累计产量 2884.37 万

吨，同比增加 11.56%。 

2、内外棉价差分析 

 

      截至 8 月 17 日，中国棉花价格指数与 cotlook A 的价差再度拉

大，CotlookA 指数报于 82.75 美分/磅，按滑准税计算折 14349 元/

吨，国内 328 级价格指数报于 18387 元/吨，进口棉价格较国棉低 4038

元；按 1%关税折口岸价 13346 元/吨，较国棉低 5041 元/吨。由于外棉

价格回落和国棉现货价格持续反弹，内外棉价差再次扩大至五千元之

上。 

                                     资料来源：锦桥纺织网 
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中国棉花价格指数截至 8月 17 日当周延续小幅升势。328 级报于

18387 元/吨，较 8月 10 日上涨 25 元；527 级报于 16066 元/吨，收涨

27 元/吨；229 级涨 6点报于 19436 元/吨。现货价格自 7月 5日以来

触底反弹。 

二、技术分析 

1、郑棉指数 

 

尽管本周外盘走势疲弱，郑棉表现十分抗跌。郑棉指数本周五个

交易日报收三阳两阴格局。周一、周二维持在 60 日线附近窄幅震荡，

周三郑棉在午盘郑糖飙涨的带动下，增仓放量上攻站上 5日均线，截

至周五，5、10、20 和 60 日均线重回多头排列，期价后两个交易日维

持于 5日均线之上窄幅震荡。 

五个交易日成交量低迷，仅周三一天成交量相对显著。技术指标

MACD 重现红柱，同时 DIFF 和 DEA 两条技术线重回零轴之上。但 KDJ 三
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线高位死叉。从技术上看，郑棉偏多行情暂未终结。 

 

郑棉指数本周报收小阳线，稳站 5周和 10 周均线。量能平稳低

迷，总持仓较上周回落。技术指标 MACD 显现微弱红柱，DIFF 和 DEA 有

金叉迹象，KDJ 三线继续向上发散。 

周线周期上郑棉反弹行情仍在继续。 

2、美棉指数 

 

美棉指数本周五个交易日受累于美国疲弱的经济数据，始终承压

于 10 日均线，围绕 20 日线窄幅波动报收四阴一阳格局。量能逐步走

低，持仓下降。短期均线向下拐头，MACD 指标钝化，KDJ 三线向下发

散，但有拐头向上的迹象。 
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美棉指数本周报收小阳线，周内波幅仅 2.46 美分，勉强收于 5周

与 10 周均线之上。量能平稳持仓下降。MACD 红柱小幅放大，KDJ 三线

高位拐头。 

从技术面分析，预计美棉下周仍将震荡整固，难以上攻。 

三、展望及操作建议 

本周美棉指数在 USDA 最新报告中公布的高库存数据打压下，维持

窄幅震荡，周内波幅仅 2.46 美分。郑棉指数相对抗跌，五个交易日报

收三阳两阴格局，周三增仓放量上攻站上 5日均线。技术指标仍显示

偏多信号。目前棉花处在结铃吐絮期，但近期长江中下游等地将出现

高温天气，可能导致棉花花铃大量脱落，引发产量炒作。同时新棉季

即将到来，市场正密切关注收储政策的出炉。因此预计下周美棉仍将

以弱势震荡为主，但郑棉将延续偏多。 

操作上建议，郑棉遇多头炒作概率加大，宜持有多单。 
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目前新纪元期货研究所内部分为宏观经济、金属、农产品、能源化工、金融等五个研究团队，以宏观分析和产业研究为基础，以市

场需求为导向，以交易策略和风险管理为核心，依托徐州多个期货交割仓库的地理区位优势，为广大企业和客户提供了一体化前瞻性服

务，帮助投资者摒弃常见的交易弱点，建立成功投资者所必需的基本素质，并在瞬息万变的行情中作出适应市场环境的投资决策。 

    如想了解或获取新纪元期货研究所期货资讯请致电0516-83731107或发邮件至yfb@neweraqh.com.cn 申请。 
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