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【冠通研究】 

郑棉高位震荡，多单少量持有 

制作日期：2024 年 2月 28日  

【策略分析】 

节后，下游纺织企业复工节奏明显偏快，已经触及了年内最高水平，纺企的开工率更

是接近近五年的最高水平。立足当下，旺季预期推升棉价后，真实需求依然有待验证，谨

慎对待。目前国内棉花供应及需求均存在较大不确定性，临近 3月，新季棉植棉面积预期

下降的幅度将是供应端潜在的最大支撑。需求上，则需要看到新增订单持续性以及前期备

货库存的较快去化，以推动后市继续上行，否则棉价或停滞不前。 

国内商业棉库存进入去库周期。国内轧花企业加工接近完成，新棉完成上市，国内供

应总量充足；进口棉方面，春节前后外棉仍有到港，国内纺织市场休市，致外棉库存维持

在历史高位附近。当前美棉虽仍有大量未发运订单，而随着美棉大幅走高，内外棉价差倒

挂，可以预见后市外棉吸引力不会太高。国际贸易上，欧美对疆棉的限制依然没有解除，

中国出口受阻，USDA 对于中国进口需求的调增或过于乐观。 

美棉冲击涨停带动做多情绪。在后续国内进口基本停滞下，内盘驱动更多为旺季需求

超预期以及植棉面积下降两方面。操作上，前期多头持仓可以适量持有，冲高可减仓。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2405，+0.71%，报 16370元/吨，持仓+16586手。 

现货方面： 

2 月 28日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+605，报 18907元/吨；全国 32s纯棉纱环锭

纺价格 24061元/吨，稳定；纺纱利润为-47.1元/吨，减少 104.5元/吨。内外棉价差扩大

510元为-1536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： 

据巴西农业部下属的国家商品供应公司 CONAB，截至 02月 24日，巴西棉花播种率为 99.5%，

上周为 99%，去年同期为 100%。 

基本面上: 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024年 2月 9日,全国交售率为 99.7%。全国皮棉加工率为

99.6%;全国销售率为 37.9%，同比+4.2%。按照国内棉花预计产量 565.7万吨测算，截至 2月

9 日，累计交售籽棉折皮棉 563.8 万吨；累计加工皮棉 561.3 万吨;累计销售皮棉 213.6 万

吨，同比+9.3万吨。 

据中国棉花信息网，截至 2月 18日，疆棉公路运出量为 2.8万吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 2月 23日，棉花商业总库存 456.38万吨，环比上周减少 3.4

万吨。 其中，新疆地区商品棉 362.43 万吨，周环减少 7.26 万吨。内地地区商品棉 43.05

万吨，周环比增加 3.13万吨。 
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截止至 2 月 22 日，进口棉花主要港口库存较春节前增 1.4%，总库存 50.9 万吨。其中，山

东地区青岛、济南港口及周边仓库进口棉库存约 43.6 万吨，周环比增 1.4%，同比库存高

155%；江苏地区张家港港口及周边仓库进口棉库存约 4.4万吨，其他港口库存约 2.9 万吨。 

下游方面，截至 2月 23日当周，纱厂纱线库存天数 22.4天，前值为 24.7 天；开机率 79.8%，

前值为 21.7%；纺企棉花折存天数为 29.5天，前值为 26天。 

纺织方面，截至 2月 23日当周，下游织厂开工率为 52.2%，前值为 18.6%。坯布库存天数为

19.9天，前值为 19.6 天。纺织企业订单天数为 9.52天，前值为 9.74天。 
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