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【冠通研究】 

郑棉高位震荡，建议轻仓过节 

制作日期：2024年 2月 7日  

【策略分析】 

国内轧花企业加工步入尾声，新疆部分棉企销售进度过半，未售资源等待更合适机

会，资金压力有所缓解。新棉完成上市，春节假期氛围渐浓，涉棉企业陆续放假，市场交

投逐渐陷入停滞状态。国内棉花商业库存去化乏力；进口棉方面，进口棉库存稳中小降，

随着春节临近，市场买货行为减少，物流难寻。当前美棉虽仍有大量未发运订单，但内外

棉价差不足，削弱了短期进口签约增量，国内签约增量有限。需求上，纺企前期订单交付

逐步完成纺织企业陆续开始放假，纱厂整体原料采购需求较低。下游织厂订单交付，企业

陆续进入假期，开工率回落，棉纱去库顺畅，坯布库存下降。 

国内商业库存见顶，港口库存开始去库，预示后市供应难有增量，下跌动能减弱；前

期，受需求回暖带动纱厂去库，纺企原料采购好转。随着纺企陆续放假，补库预期已基本

兑现，需求将承压。国外美棉高位震荡，内外棉价差不足，抑制进口，国内商业棉已进入

去库周期，边际上关注库存去化以及进口变化。盘面整体以反弹思路对待，高位观望为

主，不宜过早交易节后旺季预期。操作上，关注 16000区间压力，节前控制仓位。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2405，-0.37%，报 15985元/吨，持仓-23812手。 

现货方面： 

2 月 7日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价暂稳，报 17041元/吨；国内 3128B皮棉均价

不变，报 17063元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23646元/吨，稳定；纺纱利润为-

123.3元/吨，不变。纺企纺纱即期利润不足。内外棉价差持平为 22元/吨。 
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（郑棉主力 1h行情） 

数据来源：博易大师 

【基本面跟踪】 

消息上： 

根据巴西棉花种植者协会（ABRAPA）的报告，2023/24年度巴西棉花种植面积为 196.7万公

顷，同比增长 11.6%，单产为 1805公斤/公顷，同比下降 7.6%，产量预计为 337万吨，同比

增长 3.1%。2023年 12月，巴西出口棉花 35.08万吨，同比增长一倍，环比增长 38%，其中

对中国出口 21.9万吨，占比达到 63%。 

据乌鲁木齐、石河子、阿克苏等地几家棉花监管库反馈，虽然 1月份新疆棉公路运输出疆仍

保持相对活跃，山东、江苏、河南、湖北等流向皮棉资源表现较好；但 1 月底至 2月上旬以

来，新疆汽运出库量却明显“踩刹车”，部分监管库周发运量甚至较前周减少超 30%。 

据中国棉花网，阿克苏、喀什等地几家合作社表示，考虑到 2023 年玉米、小麦农作物价格

比较低，棉花的种植收益具有一定优势，加上有 18600 元/吨的目标价格补贴政策托底，预

计棉农 2024年种植棉花积极性仍较高。但考虑到 2024 年新疆生产建设兵团 16 个团场力争
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退出棉花种植及地方非宜棉区、水资源紧张地区减少棉花种植等因素，2024 年新疆植棉面

积具体会出现怎样的调整仍需要观察。 

基本面上: 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024年 2月 2日,全国交售率为 99.6%。全国皮棉加工率为

99.3%，同比+9.6%;全国销售率为 35.9%，同比+7.3%。按照国内棉花预计产量 565.7万吨测

算，截至 2月 2日，累计交售籽棉折皮棉 563.4 万吨、；累计加工皮棉 559.6万吨;累计销售

皮棉 202.4万吨。 

据中国棉花信息网，截至 2月 4日，疆棉公路运出量为 7.26万吨，环比-2.99万吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 2月 2日，棉花商业总库存 463.28万吨，环比上周减少 6.42

万吨。 其中，新疆地区商品棉 375.55 万吨，周环减少 8.38 万吨。内地地区商品棉 38.01

万吨，周环比增加 2.22万吨。 

截止至 2月 1日，进口棉花主要港口库存周环比降 0.5%，总库存 49.72万吨。 

下游方面，截至 2月 2日当周，纱厂纱线库存天数 23.6天，环比-1.7天；开机率 73.3%，

环比-0.9%；纺企棉花折存天数为 26.7天，环比-1.7天。 

纺织方面，截至 2 月 2 日当周，下游织厂开工率为 51.2%，环比-1.4%。产成品库存天数为

21.38 天，此前一周为 23.37 天。截至 2 月 2 日，纺织企业订单天数为 10.75 天，前值为

12.83天。 
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