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棉花：美棉缩量收跌 郑棉放量小幅反弹

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 0.59%，最终收盘价较上个交易日收于 13615 元/

吨，较上一个交易日涨 80 元/吨。郑棉成交量与持仓量均增加，盘面上尾盘走高，

今日小幅收涨。美元指数走势强劲，利空美棉棉价，叠加受外围谷物市场普跌拖

累，美棉隔夜下跌 0.82%，收于 65.15 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

1、据郑州商品交易所，2025 年 11 月 5 日棉花仓单总量 4129（+142）张，

其中注册仓单 2752（+182）张，有效预报 1377（-40）张。
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2、目前新疆棉区采收接近尾声，全疆采摘进度达 90%，新棉日加工量维持

在 6.5 万吨高位。

3、截至 2025 年 11 月 03 日 24 点，累计公检 8812496 包，合计 1990242 吨，

同比增加 42.83%，新疆棉累计公检量 1955048 吨，同比增加 44.01%；其中，锯

齿细绒棉检验数量 8802824 包，皮辊细绒棉检验数量 5580 包，长绒棉检验数量

4092 包。

4、据巴基斯坦棉花加工协会（PCGA）及本地扎花厂反馈，受播种提前、雨

季频繁及棉田早衰影响，2025/26 年度新棉上市呈现“前高后低”趋势。预计 11

月中下旬起，累计新棉上市量同比增长将“由正转负”，实际单产与总产可能远

低于巴基斯坦官方及美国农业部（USDA）的乐观预测。

5、棉花播种至 10 月末，全国棉区综合气候适宜指数为适宜，与 2024 年相

比，全国棉花平均单产趋势为增产年。

6、国务院关税税则委员会宣布，自 2025 年 11 月 10 日 13 时 01 分起，调整

《国务院关税税则委员会关于对原产于美国的进口商品加征关税的公告》规定的

加征关税措施，在一年内继续暂停实施 24%的对美加征关税税率，保留 10%的对

美加征关税税率。

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

数据来源：Wind、金石期货研究所
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四、分析及策略

国际方面，美元指数近期走强，创下半年高点，以及美国联邦政府持续停摆

36 天，成为美国持续时间最长的政府停摆，USDA 供需月报等重要信息持续缺失，

市场不确定性增强，对美棉棉价构成压力，国务院关税税则委员会宣布，自 2025

年 11 月 10 日 13 时 01 分起，在一年内继续暂停实施 24%的对美加征关税税率，

保留 10%的对美加征关税税率，有利于促进美棉出口，对美棉棉价形成支撑，国

际棉价预计近期震荡走势。国内方面，全疆采摘进度达 9成，收购价格坚挺支撑

棉价，全国棉花平均单产增加，累计公检同比提速，商业库存增加，供应压力逐

步增大，纺企下游订单不足，棉花商业库存有待消化，关注订单增长变化，郑棉

棉价预计近期震荡走势。
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