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郑棉偏强震荡，轻仓操作为主 
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7 月 27 日，1%关税下美棉 M1-1/8 到港价+209，报 17363 元/吨；国内 3128B 皮棉均价

+46，报 18071元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 24820元/吨，稳定；纺纱利润为-58.1元

/吨，减少 50.6元/吨。内外棉价差缩窄 163元/吨为 499元/吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 7月 21日，棉花商业总库存 191.38万吨，环比上周减少

12.46 万吨。其中，新疆地区商品棉 116.47 万吨，周环减少 9.38 万吨。内地地区商品棉

48.06 万吨，周环比减少 2.6 万吨。截止至 7 月 20 日，进口棉花主要港口库存周环比减

1.76%，总库存 26.85 万吨。 

下游方面，传统淡季，市场订单较少，走货缓慢，纱线持续累库；棉价高企，采购谨慎。

截至 7月 21 日当周，纱线库存天数 24.2天，环比+1.1天；开机率 77.4%，环比-2.4%；纺

企棉花库存天数为 27.2天，环比-0.7天。 

淡季深入，终端订单偏少，织企开机继续回落。截至 7 月 21 日当周，下游织厂开工率

为 38.5%，环比-0.4%。产成品库存天数为 35.72 天，环比-0.27 天；纺织企业订单天数为

7.35天，环比-0.46天。 

截至收盘，CF2309，+0.64%，报 17265元/吨，持仓+14183手。今日，郑棉主力高位震

荡偏强。 

今年纺织需求强于去年，进口棉、纱量同比偏低，国内棉花商业库存去化较快。天气扰

动下，国内新季棉产量仍有下调风险，结合抢收预期，市场对新棉价格仍有较高预期，中长

期上行趋势仍未改变。 

近期全美持续高温笼罩，降雨稀少，西部和西南棉区旱情偏重。受不利天气，以及中国

等消费国签约增加，推高美棉价格，内外棉价差持续收窄。 

短期来看，棉价高企，令步入淡季的下游纺企雪上加霜，客户比价增多，续单不佳，提

涨困难；纺企产销大面积亏损，补库陷入停滞，随用随采，停机放假增多；进口棉纱量同比



大幅走扩，加剧纺企销售压力。随着抛储落地，发放棉花进口配额 75 万吨，棉价或迎来阶

段压力；美棉发运回升，预计国内供应紧张压力有望逐步缓解。需求上，国内复苏预期有被

透支风险，在新季棉上市前，很难有缺口出现。 

整体来看，供需双方博弈持续，棉花 09、11、01 合约均有较高的持仓水平，盘面波动

或将加剧，可考虑买入跨式期权等利用期权做多波动率。高位谨防回落风险。中长线多单减

仓，少量继续持有，短线建议观望。 

 

（棉花 2401 合约  1h 图）  
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