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摘要： 

上周受受美农报告调高棉花消费量调低期末库

存，中国棉花月度进口量上升，美棉出口签约量下降，

美国推行 QE4 等因素影响，郑棉上周走出了震荡盘升

行情，受中国经济好转的预期提振，国内商品期货上

周均有丌同程度的上涨，而郑棉仓单之间丌增加剧了

市场的看多情绪，郑棉 1301 合约迅速飙升至 20500 元

上方，超过收储价格，短线出现逼仓行情，本周期价

还将震荡偏多。 
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 期货行情回顾 

国际市场：上周 ICE 棉花窄幅震荡。受美国 QE4 的公布和中国的收储作用影响，美棉继续震荡爬升，

美棉前期价格已经超跌，近期有回升的要求，短线还将继续回升，考验 75美分附近的压力。  

图一、ICE-3 月合约日 K线图 

 

国内市场：郑棉上周走出了快速飙升行情。国内的收储持续放量，430 万吨的收储量已经超过全年棉

花产量的一半，收储的支撑作用渐现，而由于期货价格偏低，棉花注册仓单尚未生成，期货多头逼仓迹象

明显，预计在仓单维持低位的情况下，期货价格还将继续走高。 

图二、郑棉 1305 合约日 K线图

 

国内现货市场：上周中国棉花价格指数走势平稳回升，现货询价继续好转，但成交依然清淡。328 级
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周均价 19022 元，较上周上涨 65 元。COTLOOK A 指数小幅回升，12 月 14 日，COT A 指数（1%关税）报价

83.5 美分/磅，1%关税下折合 13417 元/吨，滑准税下折合为 14398 元，40%关税清关价格 18659 元，国内

外的棉花价差为 4624 元/吨，价差有所缩小。 

图三、中国棉花价格指数（328 级）走势图 

 

近期，中国柯桥棉纺织价格指数平稳回升，各类价格指数均出现不同程度的上涨，表明现货市场信心

有所回升。纺织企业关停限产现象仍然延续，部分停产小企业已很难再恢复生产。而纺织企业订单小幅回

升，企业补库需求明显增加，对棉价的支撑作用增强。 

图四、中国柯桥棉纺织价格指数走势图 

 

上周郑棉仓单数量继续减少，随着新棉即将上市，仓单减少的速度明显加快，但仓单总量依然高于往

年同期。截止 12 月 14 日，郑棉有效仓单数量 488 张，有效仓单预报 72 张，随着期货储备棉的投放和新
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年度收储的展开，期货仓单减少的速度明显放缓。 

图五、郑棉有效仓单数量和仓单预报数量图 

 
近期，棉花现货价格继续小幅回升，纱线价格基本维持稳定。上周全棉精梳纱 40S 的报价在 30500 元

左右，32S 的报价在 28500 元左右，与前一周持平，纱线市场行情较前期有所好转，但是成交略显清淡，

市场成交阻力依然明显，成交量处于较低水平。 

图六、棉纱价格变化图 

 
新年度的棉花收储工作继续展开，尤其是骨干企业的大单成交量明显增加，上周新疆地区成交率维持

高位，内地收储企业收储成交率小幅下跌，但骨干企业的成交量明显上升，总成交率也有所上升。截止 12

月 14 日，新年度已经累计成交 430 万吨，其中新疆累计成交 209 万吨，占 48%，内地累计成交 135 万吨，

占 31%，骨干企业累计成交 85万吨，占 20%，后期成交量将会小幅下降。 

图七、收储成交情况图 
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 CFTC 持仓报告 

截止 12 月 11 日 

棉花 总持仓 基金多头 基金空头 基金套利 

本周持仓 164076 61706 44418 13248 

增减 3089 2027 -5230 885 

 相关市场信息 

1、2012 年 11 月份我国进口棉花数量继续反弹,平均价格较大幅度下跌。据海关统计，2012 年 11 月

我国进口棉花 30.4 万吨，较上月增加 3.2 万吨，涨幅 11.6%；同比减少 7.4 万吨，降幅 19.7%； 平均进

口价格 2102 美元/吨，较 10 月低 185 美元，下跌 8.1%，同比下跌了 32.4%.2012 年前 11个月共进口 460.5

万吨,同比增长 78.9%。2012 年度前 3个月共进口 83.9 万吨，同比减少 5%。  

2、据美国农业部（USDA）12 月 12 日发布的美棉出口周报，11月 30 日-12 月 6日这一周，美国 2012/13

年度陆地棉净签约销售为 64389 吨,较上周减少 32%,比前四周平均水平低 24%。其中签约较多的地区有中

国大陆（30936 吨）、土耳其(14220 吨) 、孟加拉（4649 吨）、印尼（3720 吨）、墨西哥（2994 吨）和巴基

斯坦（2948 吨）。签约 2013/14 年度新棉 5897 吨,主要卖给墨西哥和泰国。 当周装运 41210 吨，较上周下

降 14%，但仍高于近四周平均水平 26%。主要运往中国大陆（17577 吨）、越南（6260 吨）、土耳其（5352

吨）和墨西哥（3107 吨）。 中国大陆当周净签约 30936 吨，较上周减少 46%,占总签约量的 48%；装运 17577

吨，较上周下降 29%，占总装运量的 43%。  

3、12 月 11 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，报告对 2012/13 年度全

球棉花供给和需求的修正包括调低了期初和期末库存，主要是因为对 2005/06 年度以来的土耳其的数据做

了技术性调整。全球总产量上调了 1.5 万吨，主要是由于非洲一些国家的产量增加,尽管美国和澳大利亚

有所调减。全球棉花消费量也略微上调。全球贸易量因中国、印度和越南进口增加而较上月预计数上调了

24 万吨。目前显示中国 2012 年三分之二的产量会进入国储，这将极大的限制供给纺织企业的数量。 与上

月数据相比，报告略微调低了 2012/13 年度的美国棉花产量,而上调了出口量,因而期末库存量略有调低.  

4、美国联邦储备委员会１２日宣布，将在年底“扭转操作”到期后，扩大现有资产购买计划，并用

量化数据指标来明确超低利率期限。 美联储当天在结束为期两天的货币政策例会后发表声明说，在卖出
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短期国债、买入中长期国债的“扭转操作”年底到期后，每月除了继续购买４００亿美元抵押贷款支持证

券外，还将额外购买约４５０亿美元长期国债。同时，美联储将继续把到期的机构债券和机构抵押贷款支

持证券的本金进行再投资。 此外，美联储决定，在失业率高于６．５％、未来１年至２年通胀水平预计

高出２％的长期目标不超过０．５个百分点的情况下，将继续把联邦基金利率保持在零至０．２５％的超

低区间。  

5、美国财政部 12 日公布的数据显示，11 月份，美国联邦财政收入约为 1617 亿美元，比去年同期上

升 6.1%；财政支出约为 3338 亿美元，比去年同期上升 15.2%。数据显示，在 9月底结束的 2012 财年，美

国联邦财政赤字共计 1.089 万亿美元，为连续第四个财年突破万亿美元。财政赤字占国内生产总值的比例

为 7%，低于 2011 财年的 8.7%。居高不下的赤字令美国政府的财政可持续性面临挑战，而国会两党在税收

改革和削减政府开支方面一直分歧难消。随着与增税和减支相关的“财政悬崖”日益临近，奥巴马政府和

国会正就财政问题展开密集磋商。 

总体而言，受美农报告调高棉花消费量调低期末库存，中国棉花月度进口量上升，美棉出口签约量下

降，美国推行 QE4 等因素影响，郑棉上周走出了震荡盘升行情，受中国经济好转的预期提振，国内商品期

货上周均有不同程度的上涨，而郑棉仓单之间不增加剧了市场的看多情绪，郑棉1301合约迅速飙升至20500

元上方，超过收储价格，短线出现逼仓行情，本周期价还将震荡偏多。 

 技术分析 

上周郑棉 1305 合约收小阳线，周持仓量和成交量都大幅增加，期价一举冲破前期震荡区间 19300 元

压制，在 1 月合约快速走强的情况下，5 与合约也不同程度的得到拉涨，目前 5 日、10 日和 20 日均线均

掉头向上，短线维持强势上冲行情，仓量也不断增加，短线有望继续上冲。  

 本周展望 

近期国内现货市场不见好转，现货走货量维持低位，中高等级棉花相对紧俏。而市场忽视基本面的弱

势，市场注意力集中在棉花仓单偏低的现实，目前仓单总量仅为 2万吨左右，直至目前没有新的仓单介入，

多头逼仓迹象明显，预计短线还将推高期价，本周若仓量维持增加，1 月合约有望站稳 20800 一线，5 月

合约将向 19600 元一线逼近。 
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