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【冠通研究】 

备货支撑有限，可考虑逢高布空 

制作日期：2023 年 9月 26日  

【策略分析】 

盘面反弹不及预期.可考虑少量布空。 

国内棉花商业库存去化有所放缓，随着需求不及预期，以及新季棉产量环比调增，新

季棉减产支撑有所减弱。北疆棉花生长相对偏慢，但整体长势良好，南疆棉田整体发育良

好，棉花单产有望上浮。据了解，新疆轧花厂对于今年下游需求有担忧，籽棉收购偏于谨

慎，中长期上行趋势或被削弱，当前盘面已陷入高位宽幅震荡局面。 

国外方面，美棉供应收紧，美棉冲高回落。国内方面，据海关总署，截至 8月，进口

纱累计增幅走扩，进口棉累计同比降幅继续收窄；国内工厂外棉库存占比提高。目前，旺

季预期支撑依然有限，需求有所好转，库存压力略有缓解，但纱厂提价依然乏力，订单偏

少，旺季不旺已成现实。织厂订单继续保持升势，开工略有回升。抛储加码、美棉发运仍

处同比高位，预计国内供应紧张压力有望继续缓解。需求上，国内服装零售保持了一定韧

性，但年内复苏预期仍有一定被透支风险，并面临宏观压力，从统计局公布的纱、布产量

尚未看到本年度内中游需求明确扭转迹象，金九银十需求增量有待验证。在新季棉上市

前，商业棉库存较难产生缺口。 

节前备货支撑下,盘面反弹不及预期。我们整体建议关注后市冲高筑顶的布局机会，关

注 17500上方压力，逢高可试空。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2401，+0.2%，报 17215元/吨，持仓+392手。 

现货方面： 
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9月 26日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+367，报 17532元/吨；国内 3128B皮棉均价

+39，报 18299元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 24955元/吨，稳定；纺纱利润为-173.9

元/吨，减少 42.9元/吨。内外棉价差缩窄 328元/吨为 767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： 

据中国棉花信息网，截止到 2023 年 9 月 25 日 24 点，2023 棉花年度全国共有 14 家棉花加

工企业按照棉花质量检验体制改革方案的要求加工棉花并进行公证检验，检验数量 9966包，

检验重量 0.22万吨。其中新疆 1家加工企业，检验数量 764包，检验重量 0.02万吨。内地

13家加工企业，检验数量 9202包，检验重量 0.21万吨。 

据中国棉花网，前期新棉采收主要用于加工絮棉，加工厂以销定产，收购价并不具备代表性，

随着采摘收购大规模展开，有关方面应理性分析棉花市场形势，注意加强新棉收购风险防控。

上周，全国籽棉平均收购价为 9.1元/公斤，同比上涨 20%；新疆籽棉平均收购价为 9.25元

/公斤，同比上涨 24.3%，其中手摘棉平均价格为 9.3元/公斤，同比上涨 19.5%，9月 25日

新疆机采棉收购已开始，收购价格以降至 7.6 元/公斤左右。上周，内地棉平均价格为 8.6

元/公斤，同比增长 7.2%。 
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据中国棉花网，上周（9.18-9.24），全国棉花加工陆续展开。9 月 21 日以来加工量大幅增

加，新疆全疆日加工量约 1000吨左右，总加工量已赶超去年同期。截止 2023 年 9月 24日，

全国皮棉累计加工量 1万吨，同比增长 1.8倍。新疆地区皮棉累计加工量 7492.2吨，同比

增长 1.7倍. 

美国农业部（USDA）周二凌晨公布的每周作物生长报告显示，截至 9 月 24 日当周，美国棉

花生长优良率为 30%，前一周为 29%，上年同期为 31%；收割率为 13%，上一周为 9%，去年

同期为 14%，五年均值为 13%；盛铃率为 65%，上一周为 55%，上年同期为 66%，五年均值为

62%。 

基本面上: 

库存方面，据 Mysteel，截止 9月 22日，棉花商业总库存 100.24万吨，环比上周减少 7.74

万吨。其中，新疆地区商品棉 47.88 万吨，周环减少 5.42万吨。内地地区商品棉 23.66 万

吨，周环比减少 2.12 万吨。 

截止至 9月 21日，进口棉花主要港口库存周环比降 0.7%，总库存 28.7万吨。 

下游方面，截至 9月 22日当周，纺企纱线库存天数 25.8天，去年同期为 28.2天；开机率

74.2%，去年同期 68.2%；纺企棉花库存天数为 25.7天，持平去年。 

纺织方面，终端订单好转，织企开机回升。据钢联数据，截至 9 月 22 日当周，下游织厂开

工率为 44.5%，去年同期为 57.3%。截止 9月 22 日当周，纺织企业订单天数为 15.33天，去

年同期为 14.33天。 
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