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【冠通研究】 

郑棉高位下挫，空单顺势止盈 

制作日期：2024 年 5月 31日  

【策略分析】 

国外方面，美国德州植棉区出现有利降雨，美棉盘面高位回落。 

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。 

新疆棉区天气良好，植棉面积降幅有限，供应端难有炒作空间。需求上，下游需求进

入淡季，下游需求不佳，棉纱购销难有升温。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。 

国内郑棉上涨驱动不足，跟随美棉回落。但国内前期利空兑现消化，眼下做空题材不

足。上方长线空单可顺势止盈。 

【期现行情】 

期货方面： 

截至收盘，CF2409，-2.29%，报 15120元/吨，持仓+34687手。 

现货方面： 

5 月 31日，1%关税下美棉 M1-1/8到港价-569，报 14973元/吨；国内 3128B皮棉均价

-222元/吨，报 16293 元/吨；全国 32s纯棉纱环锭纺价格 23124元/吨，稳定；纺纱利润

为 201.7元/吨，增加 244.2元/吨。内外棉价差扩大 347元/吨为 1320元/吨。 
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（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（USDA）周三凌晨公布的每周作物生长报告显示，截至 5 月 26 日当周，美国棉

花优良率为 60%，去年同期为 48%，种植率为 59%，前一周为 44%，去年同期为 56%，五年均

值为 57%。 

农业咨询机构 StoneX：预计巴西 2023/24 年棉花出口将达到 280 万吨，比之前的预测增长

12%；预计巴西 2023/24年棉花产量为 353万吨，比之前的估计增长 2%。 

基本面： 

据国家棉花市场监测系统，截至 2024 年 5 月 24 日，全国皮棉加工率为 99.9%;全国销售率

为 76.2%，同比-14%。 

按照国内棉花预计产量 590.3万吨测算，截至 5月 24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 449.8万吨，去

年同期 606.1万吨。 
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美国农业部：截至 5月 16日当周，美国 23/24年度陆地棉出口净销售为 20.3万包，前一周

为 15.6万包； 24/25 年度陆地棉净销售 4.8万包，前一周为 14.1万包；23/24年度陆地棉

出口装船 20.4 万包，前一周为 23.9 万包；23/24 年度对中国陆地棉净销售 10.4 万包，前

一周为 6.4万包；24/25年度对中国陆地棉净销售 1.3万包，前一周为 0.2万包；23/24年

度对中国陆地棉累计销售 477万包，前一周为 466.6万包；23/24年度对中国陆地棉出口装

船 8.5万包，前一周为 8.5万包；23/24年度对中国陆地棉累计装船 396.3 万包，前一周为

387.9 万包；23/24 年度对中国陆地棉未装船为 80.7 万包，前一周为 78.7 万包；24/25 年

度对中国陆地棉未装船为 4.2万包，前一周为 2.9万包。 

库存方面，据 Mysteel，截止 5月 24日，棉花商业总库存 333.86万吨，环比上周减少 10.32

万吨。 其中，新疆地区商品棉 217.29万吨，周环减少 11.08万吨。内地地区商品棉 59.17

万吨，周环比增加 0.76万吨。 

据 Mysteel调研显示，截止至 5月 23日，进口棉花主要港口库存周环比持平，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，周环比暂稳，

同比库存高 111%；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。 

下游方面，截至 5月 24日当周，纱厂纱线库存天数 27.3天，环比-0.5天；开机率 79.7%，

环比+0.3%；纺企棉花折存天数为 34.3天，环比+2.3天。 

纺织方面，截至 5 月 24 日当周，下游织厂开工率为 54.6%，环比+0.2%。坯布库存天数为

23.44天，前值 22.38 天。 

截至 5月 24日，纺织企业订单天数为 13.07天，前值为 13.55天。 
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