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1、微观平衡分析

1） 5 月 10 日，美国农业部发布了全球棉花供需预测月报，首次公布

了 2012/13 年度的预测数据。2012/13 年度，由于产过于需 146.6

万吨，全球棉花期末库存将连续第二个年度创新高。全球棉花产量

预计为 2540.7 万吨，较上一年度低 5%，主要产棉国中，除了美

国，都会有所下降。全球棉花需求量预计会增长 3.3%，由于全球

GDP会适度增长，棉价下降使得棉花相对于化纤的竞争力增强。全

球棉花贸易量预计会下降 10%，尽管其他地区进口会略有增长，但

中国大陆会大幅降低棉花进口。
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全球
1456.2

2540.

7
819.5 2394.1 819.1 -2.8 1605.7

中国大陆 535.2 664.1 304.8 892.7 0.7 0 610.7

印度 194.9 544.3 15.2 457.2 91.4 0 205.8

美国 74 370.1 0.2 76.2 261.3 0.2 106.7

巴基斯坦 69.2 217.7 47.9 239.5 10.9 0.7 84

巴西 189.6 174.2 1.1 92.5 95.8 -3.3 179.8

中亚五国 64.4 145.7 0.2 49 93 0.7 67.7

澳大利亚 75.3 98 0 0.9 93.6 -3.3 82.1
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非洲法朗区 25.9 66.8 0 4.1 57 0 31.4

土耳其 38.1 59.9 65.3 121.9 4.4 -1.7 38.8

欧盟 16.5 31.6 19.6 20 30.3 1.1 16.3

墨西哥 16.3 22.4 26.1 38.1 8.7 0.7 17.4

孟加拉 18.7 2 78.4 78.4 0 0.2 20.5

印尼 10.5 0.7 45.7 44.6 0.4 1.1 10.7

泰国 5.4 0 38.1 35.9 0 0.7 7

越南 8.7 0.4 35.9 35.9 0 0 9.1

数据来源：中国棉

花协会 USDA

2) 据美国农业部（USDA）5 月 17 日发布的美棉出口周报，5 月 4 日-5

月 10 日这一周，美国陆地棉净签约销售为 40506 吨，较前一周增长

80%。其中签约增加的地区有中国大陆（17237 吨）、土耳其（6328

吨）、中国台湾（3606吨）、越南（2835 吨）和墨西哥（2268吨）。

净签约为负的地区有意大利（-91 吨）和萨尔瓦多（-68 吨）。

2012/2013 年度新棉签约 17133 吨，主要卖给中国大陆（5355 吨）、

摩洛哥（3614吨）和越南（1916吨）。

当周装运 43999 吨，较前一周减少 40%，低于近四周平均值 34 个百

分点。主要运往中国大陆（23134 吨）、土耳其（4990 吨）、越南

（3289吨）和孟加拉（2948 吨）。

中国大陆当周净签约 17237 吨，较上周增长 15%，占总签约量的

43%；装运 23134 吨，较上周减少 48%，占总装运量的 53%。

截至 5 月 10 日，2011/12 年度美国陆地棉已累计装运 178.1 万吨，

签约未装运的有 67.7 万吨。累计签约 2012/13 年度新棉 26.9 万吨。

3）自去年 9 月我国启动棉花临时收储预案，截至今年 3 月底临时收储

结束，共收储棉花 313 万吨，约占当年产量的 43%，托市作用明显，棉

花市场保持了总体稳定。当前，正值棉花播种高峰，受今年国家将进

一步提高棉花收储价格等因素影响，棉农植棉意向下降幅度有所趋

缓，预计种植面积在 7000 万—7300 万亩之间，同比下降 4%—9%左

右。

中国棉花协会会长周声涛在论坛上表示，受国内外经济环境影

响，当前中国棉业、纺织业面临不少困难，但我国作为产棉大国、纺
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织大国的地位短期内不会改变。周声涛建议在依靠市场配置资源的基

础上，进一步建立明确有效的产业扶持政策，推动棉花产业可持续发

展。

中国棉花协会最新发布的分析报告显示，今年 3 月，棉花现货市

场销售不畅，期现货价格均持续小幅回落。3 月底中国棉花价格指数回

落至 19500 元/吨以下，同比下跌 36.4%，但全月平均价格仍略高于上

月。受农村劳动力减少、农业生产成本增加等因素影响，2011 年植棉

成本上升了 17%，植棉比较效益下降，棉农积极性受挫。

2、期现价差分析

本周五个交易日，中国棉花价格指数三个级别大幅下挫。CC Index

328级累计大跌288元，最新价报于19006元/吨；229级下跌95点报于

20298元/吨，大跌202元/吨；527级报于16655元/吨，较5月11日下跌

88点。下游消费不给力，现货价格跌势不止。

数据来源：

锦桥纺织网

三、波动分析三、波动分析三、波动分析三、波动分析

1、郑棉指数
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郑棉指数本周报收四阴一阳的探低回升格局，在经历了九个交易日

的暴跌之后，周五期价逆势收阳，并吞噬周四阴线实体，有反弹迹

象。量能在近两周呈现年内高位，持仓于周五小幅下降，主力 CF1209

合约多头持仓增加，空头大幅减持。技术指标 MACD 绿柱缩短。郑棉在

短短两周分别下破21000、20500和20000大关，一气呵成确实令市场恐

慌。期价远离各周期均价。

郑棉周 K 线继续收跌，本周最低探至18934元/吨。各周期均线继续

向下发散。郑棉本周周内短暂跌破万九大关，尾盘重回万九之上，量

能巨幅增加，空单减持。郑棉有止跌需求。

2、美棉指数
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美棉指数上周五个交易日冲高回落，报收三阳两阴格局，最低

75.43美分/磅。美棉量能逐步走低，MACD指标随着美棉周五报收中阳

线和5日均线的跌势放缓，绿柱开始缩小。美棉跌势暂时趋缓。

美棉周线本周小幅续跌，各周期均线继续向下发散。技术指标显示

空头信号，下一技术目标位在70美分/磅。

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

本周五个交易日郑棉再下一城，前四个交易日期价大幅续跌，周

五由于主力空头大幅减持期价呈现中阳反弹，站上5日均线。尽管中国

央行宣布下调存准率，商品市场所受提振非常有限。中国棉花价格指

数逐日下跌，拖累期价。全球经济复苏之路一波三折，欧洲国家的问
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题此消彼长，以及政局动荡等因素导致市场信心不足。值得关注的

是，郑州商品交易所一号棉仓单近三个交易日小幅减少，对郑棉是一

件利好的信号，同时郑棉指数日 K 线呈现阳包阴的组合形态，量能增

加，短期或是止跌信号。但目前影响大宗商品走势的最大基本面是宏

观经济形势，因此短期震荡反弹之后，中期走势仍需观察经济形势的

变化。

建议19500之下空单谨慎持有，短线可参照万九支撑偏多操作。
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