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【冠通研究】 

郑棉震荡偏强，区间思路对待 

制作日期：2024 年 5月 23日  

【策略分析】 

国外方面，本周美植棉区降水仍偏多，或阻碍播种以及增加重植风险，美棉盘面强势

上行。 

国内供应总量充足，内地棉库存偏高；进口棉方面，港口库存小幅回落。美棉周度发

运有所回落，未发运订单依然同比偏高。国内外棉成交随着内外棉价差走扩而有所好转，

但依然受到较高港口库存的限制。9月后疆棉运费下调政策将施压远月棉价。国际贸易

上，欧美对疆棉的限制依然没有解除，关注红海危机是否导致欧洲订单回流中国，以及美

国国内补库周期启动时点。国内轧花企业基本保持观望，贸易企业积极销售，纺企采购不

积极。 

新疆棉区天气相对良好，植棉面积降幅预计有限，供应端难有炒作空间。需求上，下

游需求进入淡季，棉花销售量同比依然偏低；下游纺纱开工略有回落，接单一般，纱线持

续累库，原料刚需补库为主。纺织开机回落，订单也已经开始减少。 

随着利空逐步兑现消化，眼下做空题材不足。郑棉盘面延续反弹，郑棉主力或开始震

荡筑底，空单可适量逢低止盈。 

 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2409，+1.07%，报 15530元/吨，持仓-15564手。 

现货方面： 
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5 月 23日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价+517，报 14611元/吨；国内 3128B皮棉均价

+116元/吨，报 16489 元/吨。全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23170元/吨，稳定；纺纱利润

为 34.3元/吨，减少 127.6元/吨。内外棉价差缩窄 401元/吨为 1359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： 

据外媒报道，ICE棉花期货周三上涨逾 3%，触及涨停板，受回购现象推动，交易商在周四的

周度出口销售报告公布之前回补空头头寸。ICE 棉花 7月合约上涨 3美分，或 3.9%，结算价

报每磅 79.38美分，接近两周高位。StoneX Group风险管理顾问 Valentin Olah 称：“自上

周以来，空头回补有助于期价逐步上涨，最终导致较弱的投机空头回补，从而造成微型轧空

行情。”当期价上涨到一定程度，空头为了限制亏损而平仓，这就会导致轧空行情。Olah补

充说，今年年底将面临天气挑战，飓风季节可能会更加活跃。气象机构 Maxar 称，上周三角

洲南部和东南部的大雨显著改善了棉花作物的水分供应。本周沿海地区天气将会改善，但是

南部地区仍需要更多降雨。交易商现等待美国农业部周四公布的出口销售报告，以获取需求
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前景的更多线索。今年迄今期棉下跌 2.00%，这也将是连续第三年下跌。作为对比，继 2022

年下跌超过 25%之后，2023年期棉下跌 2.84%。主要因为需求令人担忧。 

基本面： 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024 年 5 月 18 日，全国皮棉加工率为 99.9%;全国销售率

为 71.9%，同比-14%。 

按照国内棉花预计产量 590.3万吨测算，截至 5月 17日，累计交售籽棉折皮棉 590.3万吨，

同比-81.1万吨；累计加工皮棉 589.7万吨，同比-78.7万吨;累计销售皮棉 441.2万吨，去

年同期 592万吨。 

美国农业部：截至 5 月 9日当周，美国 2023/2024年度陆地棉出口净销售为 15.6万包，前

一周为 25.4 万包；2024/2025 年度陆地棉净销售 14.1 万包，前一周为 15.9 万包美国

2023/2024年度陆地棉出口装船 23.9万包，前一周为 25万包；美国 2023/2024 年度对中国

陆地棉净销售 6.4 万包，前一周为 11.9 万包；2024/2025 年度对中国陆地棉净销售 0.2 万

包，前一周为 0.2万包；美国 2023/2024年度对中国陆地棉累计销售 466.6万包，前一周为

460.2 万包；美国 2023/2024 年度对中国陆地棉出口装船 8.5 万包，前一周为 10.2 万包；

美国 2023/2024 年度对中国陆地棉累计装船 387.9 万包，前一周为 379.4 万包；美国

2023/2024 年度对中国陆地棉未装船为 78.7 万包，前一周为 80.9 万包；2024/2025 年度对

中国陆地棉未装船为 2.9 万包，前一周为 2.6 万包。据中国棉花信息网，截至 5 月 5 日当

周，疆棉公路运出量 5.82万吨，前值为 7.49万吨。 

库存方面，据 Mysteel，截止 5月 19日，棉花商业总库存 344.18万吨，环比上周减少 11.35

万吨。 其中，新疆地区商品棉 228.37万吨，周环减少 11.98万吨。内地地区商品棉 58.41

万吨，周环比增加 0.83万吨。 

据 Mysteel调研显示，截止至 5月 19日，进口棉花主要港口库存周环比下降 0.3%，总库存

57.4万吨。其中，山东地区青岛、济南港口及周边仓库进口棉库存约 48.5万吨，周环比降

0.2%，同比库存高 94%；江苏地区张家港港口及周边仓库进口棉库存约 4.9 万吨，其他港口

库存约 4万吨。 
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下游方面，截至 5月 17日当周，纱厂纱线库存天数 27.8天，环比+0.3天；开机率 79.4%，

环比持平；纺企棉花折存天数为 32天，环比+0.6天。 

纺织方面，截至 5月 17日当周，下游织厂开工率为 54.4%，环比持平。坯布库存天数为 22.38

天，前值 21天。 

截至5月17日，纺织企业订单天数为13.55天，前值为14.36天。 
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