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棉花：美元走强拖累美棉 郑棉维持偏弱震荡

朱皓天 zhuhaotian@jsfco.com 期货从业资格号：F03090081 投资咨询从业证书号：Z0016204

表 1：棉花期货日度数据监测

数据来

源：Wind、金石期货研究所

一、行情综述

郑棉主力 2501 合约，最终收盘价较上个交易日上涨 0.11%，收于 13465 元/吨，较上一

个交易日上涨 15 元/吨。隔夜 ICE 美棉下跌 0.86%，报收 68.45 美分/磅。美棉受到美元持

续走强及巴西种植面积新高影响，引发美棉投资者在圣诞节前担忧，最终下跌 0.86%，郑棉

今日持续震荡，下游需求毫无好转，供应充足的情况下投资者情绪不高。郑棉继续维持弱势

震荡。郑棉预计持续震荡走势。后续关注外盘走势、经济走势及国内政策走向的边际影响。

二、宏观、行业要闻

1、12 月 25 日讯，国家统计局公布的全国棉花产量数据显示，2024 年全国棉花播种面

积 4257.4 万亩，比上年增加 75.2 万亩，增长 1.8%；单产 144.8 公斤/亩，比上年增加 10.4

公斤/亩，增长 7.8%；产量 616.4 万吨，比上年增加 54.6 万吨，增长 9.7%。
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2、据中棉行协，中国棉纺织景气指数回落至荣枯线以下。11 月份中国棉纺织景气指数

为 49.5%，低于临界点，较 10 月下降 0.7 个百分点。11 月份，市场进入传统淡季，下游需

求下滑，叠加 10 月份政策驱动引发的投机补库提前消耗了部分需求，企业订单情况走弱，

库存出现积累趋势，11 月棉花及棉纱价格均呈下跌态势，企业的成本压力上升，经营状况

下滑，企业对未来的信心也有回落。从分项指数看，构成中国棉纺织景气指数的 7 个分项指

数中，原料采购指数、原料库存指数和生产指数高于临界点，其余指数低于临界点。7 个分

项指数中原料库存指数和生产指数较 10 月出现上升，其余指数较 10 月出现下降。

3、据上海服装行业协会，上海服装行业协会网络信息定期统计报表显示，2024 年 11

月份，上海十大商场服装大类商品总体共销售 15.94 万件，环比减少 1.65 万件，环比减少

9.36%，销售数量同比减少 2.85 万件，同比减少 15.18%。2024 年 11 月份，上海十大商场服

装大类商品共计销售 1.44 亿元，环比减少 0.16 亿元左右，环比减少了 10.04%，销售金额

同比减少 0.37 亿元，同比减少 20.34%。本月平均销售价格为 905.03 元/件，环比下降 0.75%，

同比下降 6.08%。从 2024 年 11 月份上海服装行业协会网络商场销售情况看，服装大类商品

线下实体销售，因消费需求疲软及线上销售冲击，环比上月和同比上年均呈减少。

4、据郑州商品交易所，2024 年 12 月 25 日棉花仓单总量 4579(+129)张，其中注册仓单

2582(+295)张，有效预报 1997(-166)张。

5、据全国棉花交易市场，截止 12 月 24 日 2024/2025 年度新疆棉累计加工 566.83 万吨，

较上一日增加 3.92 万吨，较去年同期增加 93.75 万吨，同比增幅 19.8%。

6、据中国棉花公证检验网，截止 2024 年 12 月 24 日，2024 年棉花年度全国共有 1087

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，全国累计

检验 23397387 包，共 528.34 万吨，较前一日增加 6.45 万吨，同比增加 17.4%，其中新疆

检验量 23030052 包，共 520.09 万吨，较前一日增加 6.38 万吨；内地检验量为 224773 包，

共 5.02 万吨。
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三、数据图表

图 1：CZCE、ICE 棉花期货价格 图 2：棉花现货价格及基差

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 3：9-1 价差 图 4：纺织利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 5：棉花进口利润 图 6：棉纱进口利润

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研究所

图 7：仓单数量 图 8：非商业持仓

数据来源：Wind、金石期货研究所 数据来源：Wind、金石期货研
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四、分析及策略

国际方面，美国国债收益率多数收跌，2 年期美债收益率跌 1.4 个基点报 4.341%，10

年期美债收益率跌 0.1 个基点报 4.593%，30 年期美债收益率跌 1.6 个基点报 4.764%。美盘

即将迎来圣诞节假期，汇率方面，美元指数涨 0.03%报 108.11，继续徘徊在两年高位；离岸

人民币对美元涨 14 个基点报 7.3065。国内方面，郑棉今日持续弱势震荡，需求未见好转，

订单不多，大多处于谨慎观望。需求端：数据表现并无好转，市场信心较差，终端需求改善

仍需时间，受成品库存增加及销售亏损影响，纺企经营压力较大，部分中小企业考虑从元旦

开始放春节长假，春节前缺乏原料存储意愿，多以消耗前期库存及按单刚需采购为主。需关

注后续累库情况。总体来看，在供应增加及未来套保需求增加的情况下，预计短期郑棉偏弱

震荡。
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