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摘要： 

上周受中国 1 月份汇丰 PMI 数据创新高，美棉出

口减少，美国失业人数创新低，德国景气指数超预期

等因素影响，郑棉上周震荡爬升，由于受期货仓单较

少和中国经济好转的预期提振，上周郑棉和美棉大幅

上涨，在郑棉软逼仓预期下，预计郑短线持续走强概

率增大，但中期高库存的压力依然制约上涨空间，郑

棉维持短多长空思路。 
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 期货行情回顾 

国际市场：上周 ICE 棉花震荡爬升。受欧美经济好转和中国抛储的双重影响，美棉上周展开了快速上

涨行情，经济数据好转提振了市场信心，美棉期价一路上扬，近期已站稳 80美分一线，短线有望继续小

幅上涨，冲击 85 美分一线压制。  

图一、ICE-3 月合约日 K线图 

 

国内市场：郑棉上周走出了震荡上扬行情。国内的收储持续放量，595 万吨的收储量已经创出历史之

最，而抛储也在有序进行，最新确定的消息，市场将在 3 月 31 日之前抛储 300 万吨储备棉，但市场对此

反应平淡，软逼仓预期下，郑棉 5月合约将继续走强，本周或将站上 20000 元。  

图二、郑棉 1305 合约日 K线图
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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

周均价 19287 元，较上周上涨 13 元。COTLOOK A 指数小幅回升，1 月 25 日，COT A 指数（1%关税）报价

89.5 美分/磅，1%关税下折合 14505 元/吨，滑准税下折合为 15273 元，40%关税清关价格 19972 元，国内

外的棉花价差为 4014 元/吨，价差略微缩小。 

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
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年同期。截止 1 月 25 日，郑棉有效仓单数量 356 张，新仓单仅 103 张，占总量的 29%，有效仓单预报 53

张，由于陈棉仓单将于今年 3 月份到期，仓单流出的速度明显加快，而新仓单数量维持低位，造成后期 5

月合约的软逼仓可能增加。 

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 30600 元

左右，较上周持平，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，但是由于雨雪天气对运输造成影响，交储量有所下降，更重要的是

目前成交量已经创出历史新高，可供交储的剩余棉花资源极为有限，后期收储成交率将继续小幅下滑。截

止 2013 年 1 月 25 日，2012 年度棉花临时收储累计成交 5950730 吨，新疆累计成交 2510920 吨，内地累计

成交 1879740 吨，骨干企业共累计成交 1560070 吨。自 2012 年 12 月下旬开始，收储成交率开始下滑，12

月底下滑速度明显加快，1月上旬收储成交率基本稳定，预计后期收储成交率将继续小幅下滑。 

图七、收储成交情况图 
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    2013 年 1月 14 日，2013 年度储备棉投放如期举行，首批投放的储备棉主要是 05、08、09 和 11 年度

的棉花，主要是以轮出陈棉为主，其中前期绝大多数都是 09年以前的棉花，截止 1月 25 日，累计上市总

量 717507.19 吨，累计成交总量 291086.22 吨，成交比例 40.57%。 据发改委公告称，2013 年将进行两个

阶段的抛储，首先是 1月 14 日至 3月 31 日，将抛储 300 万吨的储备棉，然后将进入第二个阶段的抛储，

全年抛储总量暂未公布。 

 

 

 CFTC 持仓报告 

截止 1月 22 日 

棉花 总持仓 基金多头 基金空头 基金套利 

本周持仓 194103 79189 23115 18215 

增减 19165 10902 -4475 4091 

 相关市场信息 

1、根据印度棉花行业联会的预估，本年度(2012 年 10 月至 2013 年 9 月)印度总产将超过 550 万

吨。其中最大的棉花生产邦古吉拉特邦预计产量将达到 144.5 万吨。安得拉邦紧随其后,产量预计为 115.6

万吨。之前, 印度棉花咨询委员会曾估计棉花产量约 567.8 万吨。委员会新组成的咨询小组将于一月二十

三日举行会议，重新评估棉花预期产量。 
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2、2013 年 1月 24 日，美国农业部公布了 2013 年 1月 11-17 日的美国棉花出口报告。当周，2012/13

年度美国陆地棉出口净签约量为 4.85 万吨，较前周减少 37%，较前四周平均值减少 15%，主要买家为土耳

其、中国（0.92 万吨）、墨西哥、韩国、泰国和秘鲁。2013/14 年度美国陆地棉出口净签约量为 0.67 万吨，

主要买家为墨西哥、泰国和韩国。 美国陆地棉出口装运量为 7.23 万吨，创本年度以来新高，较前周增长

1%，较前 4周平均值增长 37%，主要运往中国（2.0 万吨）、土耳其、墨西哥、巴基斯坦、印度尼西亚和摩

洛哥。当周，2012/13 年度皮马棉出口净签约量为 0.47 万吨，较前周下降 28%，较前四周平均值增长 21%，

主要买家为中国（0.24 万吨）、印度、巴西和巴基斯坦。皮马棉出口装运量为 0.29 万吨，较前周减少 41%，

较前四周平均值减少 11%，主要运往中国（0.09 万吨）、土耳其、印度、巴基斯坦和印度尼西亚。 

3、汇丰银行(HSBC)周四(1月 24 日)公布的数据显示，中国 1月汇丰制造业采购经理人指数(PMI)预览

值升至 51.9，创 24个月最高位，为连续第五个月回升，上月终值为 51.5。若该指数高于 50，表明制造业

活动正在扩张；若低于 50，则表明制造业活动正在萎缩。1 月数据为连续第三个月处在荣枯线 50 上方。  

Markit 提供的新闻稿并显示，1月产出分项指数初值从上月终值 51.9 攀升至 52.2，也创下 22个月新高。 

4、第 43 届世界经济论坛年会(达沃斯论坛)当地时间 26 日在瑞士达沃斯落下帷幕。中国人民银行副

行长、国家外汇管理局局长易纲在当天的论坛上演讲时称，今年中国通胀压力可能会重来，CPI 或会达到

甚至超过 3%的水平。易纲表示，中国在连续七个季度 GDP 下滑后，去年第四季度终于企稳回升，去年全年

的 GDP 增速达到 7.8%。在展望今年的经济趋势时，他表示同意 IMF 的预测，即会达到 8%左右的增速。而

去年我国通胀压力在下降，但今年会有所抬头，预计 CPI 约为 3%，甚至超过 3%的水平。 

5、美国劳工部(DOL)周四(1 月 24 日)公布的数据显示，上周美国初请失业金人数延续跌势，触及 2008

年 1 月以来的新低。数据显示，美国 1月 19日当周初请失业金人数下降 0.5 万人，至 33.0 万人，预期为

35.5 万。与此同时，此前一周初请失业金人数未作修正，仍为 33.5 万人。美国 1月 19日当周初请失业金

人数四周均值下降 0.825 万人，至 35.175 万人，创 2008 年 3 月来新低。此前一周数据修正后为 36.0 万

人，初值为 35.925 万人。另外，1月 12 日当周续请失业金人数下降 4.3 万人，至 315.7 万，创 2008 年 7

月以来最低水平，预期为 320.0 万。此前一周的续请失业金人数被修正至 322.8 万，初值为 321.4 万。 

6、德国经济研究机构 Ifo 周五(1 月 25 日)公布的数据显示，德国 1 月 Ifo 商业景气指数超出预期，

且为连续第三个月增长，为德国经济复苏增添了又一抹乐观的色彩。数据显示，德国 1月 Ifo 商业景气指

数为 104.2，优于预期的 103.1，创 2012 年 6月以来的最高水平，去年 12 月为 102.4。该数据基于约 7000

家企业的月度调查得出。与此同时，德国 1月 Ifo 商业预期指数为 100.5，高于预期的 99.0；现况指数为

108.0，预期为 107.2。 

7、国家统计局 1月 27 日公布的数据显示，去年全国规模以上工业企业实现利润 55578 亿元，同比增

长 5.3%。去年 12 月当月实现利润 8952 亿元，同比增长 17.3%。在 41 个工业大类行业中，29 个行业利润

同比增长，11 个行业同比下降，1个行业由同期亏损转为盈利。主要行业利润增长情况：电力、热力生产

和供应业增长 69.1%，农副食品加工业利润同比增长 20.6%，电气机械和器材制造业增长 8.3%，计算机、

通信和其他电子设备制造业增长 7.9%，通用设备制造业增长 4.2%，汽车制造业增长 5.6%。 

总体而言，受中国 1月份汇丰 PMI 数据创新高，美棉出口减少，美国失业人数创新低，德国景气指数

超预期等因素影响，郑棉上周震荡爬升，由于受期货仓单较少和中国经济好转的预期提振，上周郑棉和美

棉大幅上涨，在郑棉软逼仓预期下，预计郑短线持续走强概率增大，但中期高库存的压力依然制约上涨空

间，郑棉维持短多长空思路。 

 技术分析 
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上周郑棉 1305 合约震荡回升，迅速站稳 19800 元一线，然后在 19800 元一线震荡整理，均线系统呈

多头排列，仓量维持低位，短线上涨动能有所减弱，若后期仓量能够有效放大，郑棉有望继续冲击前期高

点。  

 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。而抛储主要是陈棉，质

量相对较差，纺织企业接货积极性较低，而仓单维持低位，期货 5月合约依然面临软逼仓威胁，短线做多

风险较小，投资者可以背靠 19800 元逢低建立多单，目标位 20000 元。 
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