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【冠通研究】 

郑棉驱动不足，高位窄幅震荡 

制作日期：2024 年 3月 13日  

【策略分析】 

国外方面，USDA 在三月供需报告中，调增了印度产量，抵消美国减产影响；消费端，

继续大幅调增中国需求但市场对于中国需求的可持续性存在分歧，从周度数据上可以看到

中国的毁约正在发生。在美元走强影响下，美棉延续回落走势。 

下游纺织开工维持高位。目前，旺季预期推升棉价后，真实需求依然有待验证。目前

国内棉花供应及需求兑现尚存不确定性，临近新棉播种，从中储棉的预估来看，降幅有

限。需求上，也并没有超预期表现，棉花销售量同比依然偏低，新增订单表现平平，不及

预期。 

国内棉花加工接近完成，疆棉发运量回升，国内供应总量充足；进口棉方面，国内外

棉库存维持在高位，美棉发运增加且仍有大量未发运订单。目前内外棉价差倒挂，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，且海外终端

补库并不积极，中国出口受阻，USDA对于中国进口需求的调增或过于乐观。随着美棉阶段

转弱，将施压郑棉多头情绪。 

郑棉盘面短期驱动不足，操作上，关注整数关口支撑，多头逢高减仓为主。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2405，-0.25%，报 15925元/吨，持仓-4546手。 

现货方面： 

3 月 13日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+86，报 18353元/吨；国内 3128B皮棉均价-

8，报 17057元/吨。全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23963元/吨，下跌 76元/吨；纺纱利润为

200.3元/吨，减少 67.2元/吨。内外棉价差扩大 94元为-1296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： 

据中国棉花网，从部分农民反馈来看，虽然 2023 年承包耕地种植棉花收益并不理想，但今

年新疆耕地承包价格较 2023 年降幅相对有限，加上近期尿素、复合肥、二铵价格上涨以及

地膜、棉种、农药、水费、人工等价格与去年持平或略有上扬，各县乡农业部门判断 2024年

新疆地区植棉总成本预计呈稳中上行趋势。 

基本面上: 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024年 3月 7日,全国新棉交售率为 99.7%。全国皮棉加工

率为 99.7%;全国销售率为 42.5%，同比-5.9%。 

按照国内棉花预计产量 583.4万吨测算，截至 3月 7日，累计交售籽棉折皮棉 583.4万吨，

同比-86.4万吨；累计加工皮棉 579.7万吨，同比-62.8万吨;累计销售皮棉 247.1万吨，同

比-76.1万吨。 

美国农业部：截至 2 月 29日当周，美国 2023/2024年度陆地棉出口净销售为 5.2万包，前

一周为 4万包；2024/2025年度陆地棉净销售 1.5 万包，前一周为 1.3万包；美国 2023/2024

年度陆地棉出口装船 33.1万包，前一周为 26.7万包；23/24年度对中国陆地棉净销售-3万
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包，前一周为 0.2 万包；24/25 年度对中国陆地棉净销售 0 万包，前一周为 0 万包；23/24

年度对中国陆地棉累计销售 415.3万包，前一周为 418.3万包；23/24年度对中国陆地棉出

口装船 13.1万包，前一周为 10.3万包；23/24年度对中国陆地棉累计装船 269.2万包，前

一周为 256.1 万包；23/24 年度对中国陆地棉未装船为 146.1 万包，前一周为 162.2 万包；

24/25年度对中国陆地棉未装船为 0万包，前一周为 0万包。 

据中国棉花信息网，截至 3月 3日，疆棉公路运出量为 5.82万吨，周度+3.78万吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 3月 8日，棉花商业总库存 445.09万吨，环比上周减少 5.41

万吨。 其中，新疆地区商品棉 348.23 万吨，周环减少 7.59 万吨。内地地区商品棉 44.36

万吨，周环比增加 0.88万吨。 

截止至 3月 7日，库存周环比增 2.5%，总库存 52.5万吨。其中，山东地区青岛、济南港口

及周边仓库进口棉库存约 45万吨，周环比增 2.5%，同比库存高 139%；江苏地区张家港港口

及周边仓库进口棉库存约 4.6万吨，其他港口库存约 2.9万吨。 

下游方面，截至 3月 9日当周，纱厂纱线库存天数 21.8天，环比+0.1天；开机率 83.2%，

环比+0.4%；纺企棉花折存天数为 32天，环比+2.9天。 

纺织方面，截至 3月 9日当周，下游织厂开工率为 62.7%，环比+2.9%。坯布库存天数为 18.4

天，此前一周为 19.09 天。纺织企业订单天数为 14.78天，前值为 12.35 天。 
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