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【冠通研究】 

郑棉震荡运行，短线观望为主 

制作日期：2024 年 1月 25日  

【策略分析】 

国外方面，美棉种植面积减少预期，致供应收紧升温，推升美棉价格上涨。 

国内轧花企业加工步入尾声，走货有所好转，供需整体依然宽松。新棉上量明显放

缓，供应压力尾声，棉花商业库存环比小幅增加，棉企有挺价；进口棉方面，纺企上周提

货虽有提速，但港口美棉、巴西棉大量到港，仓库库存基本爆满，致库存回升，且美棉仍

有大量未发运订单。国内棉花库存充足，棉企销售及套保意愿增强；需求上，纺企节前备

货放缓，叠加棉价上涨，采购需求降低，观望为主；市场交投氛围有所升温，工厂积极赶

单，织厂订单依然偏弱，终端需求略有提振，坯布库存略降；纺企前期订单在机，交付逐

步完成，正积极寻求新单续订。 

盘面来看，期棉短线依然呈反弹走势。国内商业库存临近顶部，新棉加工同比偏快，

外棉累库也在预期内，随着供应预期基本兑现，后市下跌动能减弱；近期受需求回暖带动

纱厂库存压力缓解，但临近春节，后期持续补库动能或放缓。短期，在国内备货需求下，

支撑棉价，内外棉价差收敛，抑制进口，边际上关注库存去化传导以及进口变化。而随着

纺企补库逐步结束，需求将陆续承压，整体以反弹思路对待，高位观望为主。操作上，关

注 16000区间压力，短多减仓为宜。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2405，+0.38%，报 15990元/吨，持仓+5176手。 

现货方面： 

1 月 25日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+138，报 16735元/吨；国内 3128B皮棉均价

+33，报 17062元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23585元/吨，稳定；纺纱利润为-183.2
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元/吨，减少 36.3元/吨。内外棉价差缩窄 105元/吨为 327元/吨。

 

（郑棉主力 1h行情） 

数据来源：博易大师 

【基本面跟踪】 

消息上： 

根据美国棉农杂志的初步预计，2024 年美国棉花播种面积 1019 万英亩，较 2023 年的实播

面积减少大约 4.2 万英亩，减幅 0.5%。对此，国外分析机构认为，今年美国植棉面积不会

有明显变化，但收获面积可能有明显变化。 

1. 据国外机构分析，采用美国近 10 年的弃收率和近五年的平均单产推算，2024 年美棉产

量预计同比增加 320 万包，原因是今年美国西南地区的弃收率将会下降而且单产将会提高。

随着春季的到来，种植情况还会有很多变化，但从玉米和大豆的价格来看，今年作物不会有

大规模的改种。预计到播种时，棉花和竞争作物的价格比在 1比 7左右，棉花扩种的可能性

不大。 

2. 同样，棉花面积大幅减少的可能性也很小。过去 20年，美国棉花实播面积只有三次低于

1000万英亩，分别是 2008年、2009年和 2015年，平均植棉面积在 1190万英亩。从概率上
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分析，今年美棉面积略微增加和略微减少的可能性较大，但最终还是要让时间来证明。根据

去年底的棉花/玉米价格比来分析，美棉面积应该在 1050—1100万英亩。（中储棉信息中心） 

基本面上: 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024年 1月 19 日,全国交售率为 99.4%，同比+1.1%。截至

1月 19日，全国皮棉加工率为 98.5%，同比+13.3%;全国销售率为 28.2%，同比+3.7%。 

按照国内棉花预计产量 565.7万吨测算，截至 1月 19日，累计交售籽棉折皮棉 562.3万吨，

同比-98.1万吨；累计加工皮棉 553.9万吨，同比+40万吨;累计销售皮棉 158.7万吨，同比

+10.8万吨。 

据中国棉花信息网，截至 1月 21日，疆棉公路运出量为 7.89万吨，环比+0.76万吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 1月 19日，棉花商业总库存 479.39万吨，环比上周增加 5.68

万吨。 其中，新疆地区商品棉 393.1万吨，周环增加 3.51万吨。内地地区商品棉 33.94万

吨，周环比增加 0.07 万吨。 

据 Mysteel 调研显示，截止至 1 月 18 日，进口棉花主要港口库存周环比增 4.2%，总库存

52.35万吨。 

下游方面，截至 1月 19日当周，纱厂纱线库存天数 26.2天，环比-0.6天；开机率 73.6%，

环比+0.9%；纺企棉花折存天数为 29.7天，环比+0.4天。 

纺织方面，截至 1月 19日当周，下游织厂开工率为 52.1%，环比+2.3%。产成品库存天数为

24.98 天，此前一周为 26.34 天。截至 1 月 19 日，纺织企业订单天数为 13.92 天，前值为

12.5天。 
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