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棉花：美棉止跌反弹 郑棉弱势震荡

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 2601 合约，上涨 0.11%，最终收盘价较上个交易日收于 13555 元/

吨，较上一个交易日涨 15 元/吨。郑棉增产预期强，旺季需求不及往年同期，成

交量减少，近期连续下行，今日弱势收涨。受美联储降息 25 个基点，及原油上

涨影响，美棉隔夜上涨 0.54%，收于 66.61 美分/磅 ICE。后续关注关税、新棉上

市及国内政策走向的边际影响。

二、宏观、行业要闻
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1、据郑州商品交易所，2025 年 9 月 24 日棉花仓单总量 3728（-199）张，

其中注册仓单 3716（-199）张，有效预报 12（+0）张。

2、9 月 15 日至 9 月 19 日，国内 32 支纯棉普梳纱周均价 20860 元/吨，环

比下降 18 元/吨；印度 32 支纯棉普梳纱现货周均价 21012 元/吨，环比上涨 26

元/吨。

3、截至 9 月 21 日当周，美国棉花优良率为 47%，前一周为 52%，上年同期

为 37%。棉花收割率为 12%，前一周为 9%，去年同期为 13%。棉花盛铃率为 60%，

上一周为 50%，上年同期为 62%。

4、据布工厂，坯布库存：9 月 23 日坯布织造库存为 33.2 天左右，坯布库

存高企，企业当前仍以出库意愿为主，因此坯布库存小幅下降。

5、据中国棉花协会发布的每周快报，上周，新疆棉花处于吐絮后期，第二

遍脱叶剂喷施基本完成，但受近期降温降雨天气影响，棉田吐絮速度及脱叶剂药

效可能受抑，预计大规模采收或延至 10 月初，较前期预测有所推迟。

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 3：1-5 价差 图 4：纺织利润
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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
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四、分析及策略

国际方面，美联储将联邦基金利率的目标区间下调 25 个基点至 4%-4.25%，

美联储主席鲍威尔在新闻发布会上表示，此次降息是风险管理式的降息，美联储

的政策从侧重针对通胀转向更中性的政策方向发展，美元反弹走强，美棉转而下

跌，受原油价格上涨影响，美棉止跌反弹，美棉预期产量较往年减少，国际棉价

整体维持盘整态势。国内方面，郑棉仓单持续减少，坯布库存高企，旺季需求不

及往年同期，增产预期较强，棉价上行空间有限，新棉大规模采收或延至 10 月

初，纺企按需补库，对郑棉价格形成支撑，郑棉预计近期震荡走势。
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