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【冠通研究】 

郑棉延续反弹，底部震荡思路 

制作日期：2023 年 12月 8日  

【策略分析】 

国外方面，全球消费依然黯淡，供应端预期持稳。美棉周度装运数据良好及宏观经济

企稳，美棉大幅走高。 

国轧花企业陆续结束加工，成本与期现价格仍处于倒挂，棉企观望心态居多，走货偏

慢。轧花厂累计皮棉加工量是同比偏高的，疆棉发运持续走升、外棉大量到港，进口棉、

纱到港量保持高位；新棉继续上量，高频数据上看，棉花商业库存环比持续增加；新棉销

售同比偏差，疆棉发运量同比持续偏低。需求上，纺企接单不足，淡季特征深化，中间环

节纱线库存积压，走货压力大，谨慎采购。织厂订单亦偏少，终端需求转弱。国内服装零

售环比转弱，出口处同期最差水平，并面临宏观压力。 

国内商业库存增加，新棉加工进度加快，供应端逐渐宽松，转入消费淡季，后市仍不

乐观，中期下跌趋势尚未迎来扭转。 

盘面来看，棉价探底反弹；随着内外棉价差缩小，抛储暂停，后市供应压力有所减

弱。01临近交割，中长线空单建议逢低做止盈操作。05交易逻辑将转向需求端定价，等待

后市波段操作机会，关注 15300一线压力，短线观望为主。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2405，+1.85%，报 15380元/吨，持仓+11152手。 

现货方面： 

12月 8日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+523，报 16530元/吨；国内 3128B皮棉均价

较上一交易日+140，报 16477元/吨；全国 32s 纯棉纱环锭纺价格 23056元/吨，稳定；纺
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纱利润为-68.7元/吨，减少 154元/吨。内外棉价差缩窄 385元/吨为-53 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： 

美国农业部：截至 11 月 30日当周美国陆地棉出口净销售数据 

①美国 2023/2024年度陆地棉出口净销售为 11.6万包，前一周为 21.8万包；2024/2025年

度陆地棉净销售 3万包，前一周为 1.5万包 

②美国 2023/2024年度陆地棉出口装船 13.9万包，前一周为 8.9万包； 

③美国 2023/2024年度对中国陆地棉净销售 5.9 万包，前一周为 6.5万包；2024/2025年度

对中国陆地棉净销售 0万包，前一周为 0万包； 

④美国 2023/2024年度对中国陆地棉累计销售 302.7万包，前一周为 296.8万包； 

⑤美国 2023/2024年度对中国陆地棉出口装船 6万包，前一周为 3.8万包； 

⑥美国 2023/2024年度对中国陆地棉累计装船 114万包，前一周为 108万包； 
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⑦美国 2023/2024年度对中国陆地棉未装船为 188.6万包，前一周为 188.8 万包；2024/2025

年度对中国陆地棉未装船为 0万包，前一周为 0万包。 

基本面上: 

库存方面，据 Mysteel，截止 12月 1日，棉花商业总库存 328.18万吨，环比上周增加 40.12

万吨。 其中，新疆地区商品棉 267.17万吨，周环增加 37.06万吨。内地地区商品棉 21.31

万吨，周环比减少 0.14万吨。 

截止至 11月 30日，进口棉花主要港口库存周环比增 8.7%，总库存 39.8 吨。 

下游方面，纺企走货压力较大，刚需采购为主。截至 12月 1日当周，纱厂纱线库存天数 32.2

天，环比-0.6天；开机率 65.5%，环比+0.5%；纺企棉花折存天数为 27天，环比+0.3天。 

纺织方面，终端订单有所好转，织企开机稳中有落。截至 12 月 1 日当周，下游织厂开工率

为 38.3%，环比+1.4%。产成品库存天数为 27.36天，此前一周为 27.13天。 

截至 11月 24日，纺织企业订单天数为 14.58天，前值为 14.67天。 
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