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【冠通研究】 

郑棉低位震荡，可轻仓试多 

制作日期：2023 年 11月 17日  

【策略分析】 

国外方面，美棉签约保持高位，美棉震荡偏强运行。截至 11月 9日当周美国陆地棉出

口净销售数据：美国 2023/2024年度陆地棉出口净销售为 32.8万包，前一周为 39.5万

包；2024/2025年度陆地棉净销售 3万包，前一周为 4.5万包；美国 2023/2024 年度陆地

棉出口装船 11.3万包，前一周为 9.1万包；美国 2023/2024年度对中国陆地棉净销售

17.6万包，前一周为 26万包；2024/2025年度对中国陆地棉净销售 0万包，前一周为 0万

包；美国 2023/2024年度对中国陆地棉出口装船 2.5万包，前一周为 2.1 万包；美国

2023/2024年度对中国陆地棉未装船为 164.2万包，前一周为 149万包。 

国内方面，籽棉交售进入后期，新疆机采棉加工成本逐渐固化。由于价格传导不畅，

新棉销售进度缓慢。虽然全国新棉采摘进度、及交售籽棉折皮棉量均同比偏低，但轧花厂

累计皮棉加工量是同比偏高的，皮棉陆续入库公检。外棉大量到港，进口棉、纱到港量保

持高位；新棉逐步上量，高频数据上看，棉花商业库存以同比转升；新棉销售同比偏差，

疆棉发运量低位运行。 

需求上，纺企接单不足，交投冷淡，中间环节纱线库存积压，走货压力大，谨慎采

购。国内纺织转入淡季，订单偏少，终端需求转弱。国内服装零售保持了一定韧性，但超

预期需求落空，并面临宏观压力。随着需求不及预期，以及新季棉减产支撑不及预期，叠

加新棉集中上市，转入消费淡季，中期下跌趋势尚未迎来扭转。 

盘面来看，随着下跌动能释放，跌势放缓；随着内外棉价差缩小，抛储暂停，后市供

应压力有所减弱，盘面出现阶段企稳信号，中长线空单建议逢低做止盈操作，等待后市波

段操作机会，短线可低多布局。 

【期现行情】 

期货方面： 
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截至收盘，CF2401，-0.06%，报 15685元/吨，持仓-13618手。 

现货方面： 

11月 16日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价暂稳，报 16632元/吨；国内 3128B皮棉均

价较上一交易日-12元/吨，报 16830元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23757元/吨，下

跌 49元/吨；纺纱利润为 244元/吨，减少 35.8 元/吨。内外棉价差缩小 12元/吨为 198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，截至 10 月底，国内棉花商业库存为 240.52万吨，环比增加 109.06 万

吨，同比增加 8.49 万吨。当前处于新花上市阶段，商业库存总量持续增加。近期随着国内

棉花价格企稳，棉农惜售情绪减弱，新疆籽棉收购进度加快，据国家棉花市场监测系统数据，

截至 11月 9日，全国新棉采摘进度为 87.0%，11月棉花商业库存将进一步增加。 

基本面上: 
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库存方面，据 Mysteel，截止 11月 13日，棉花商业总库存 196.11万吨，环比上周增加 21.07

万吨。 其中，新疆地区商品棉 142.77万吨，周环增加 21.57万吨。内地地区商品棉 20.74

万吨，周环比减少 0.7 万吨。 

截止至 11月 9日，进口棉花主要港口库存周环比增 0.3%，总库存 32.6万吨。 

下游方面，步入淡季，走货压力渐强，刚需采购为主。截至 11月 10日当周，纱厂纱线库存

天数 31.4 天，环比+1.2天；开机率 63.6%，环比-3.8%；纺企棉花折存天数为 26.3天，环

比+0.4天。 

纺织方面，终端订单偏少，织企开机稳中有落。截至 11 月 10 日当周，下游织厂开工率为

43.7%，环比-3.1%。产成品库存天数为 30.6天，此前一周为 30.55天。 

截至 11 月 10 日，纺织企业订单天数为 12.5 天，前值为 13.15 天。纺织企业订单天数为

13.15天，前值为 13.83天。 
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