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棉花：美棉等待 USDA 报告指引 郑棉窄幅波动

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，下跌 0.3%，最终收盘价较上个交易日收于 13450 元/

吨，较上一个交易日跌 40 元/吨。新棉商业库存待消化，港口库存周环比积累，

库存去化速度缓慢，今日收跌。美联储政府重启，市场对美国经济谨慎观望，等

待农业部供需报告，美棉隔夜下跌 0.37%，收于 64.58 美分/磅 ICE。后续关注美

国农业部供需报告、美联储降息节奏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 14 日棉花仓单总量 5044（-14）张，

其中注册仓单 4401（+221）张，有效预报 643（-235）张。
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2、2025 年 10 月我国服装鞋帽、针纺织品类收入 1471 亿元，同比 6.3%。2025

年 1-10 月服装鞋帽、针纺织品类累计收入 12053 亿元，同比增 3.5%。

3、随着 40s 纱线订单的增加，部分纺企上调了开机，内地开机率升至 6-7

成，新疆地区开机维持在 9成以上。据 Mvsteel 农产品数据监测，截至 11 月 13

日，主流地区纺企开机负荷在 65.6%，较上周上调 0.31%，主要地区纺企纱线库

存为 30.2 天，周度增加 0.33%，刷新 7周高点。内地成交下降，库存少量增加。

新疆地区纺企库存继续消化，新疆大型厂成品纱库存约 35-40 天，内地企业库存

维持在 11-17 天。

4、据 Mysteel 调研显示，截止至 11 月 13 日，进口棉主要港口库存 37.01

万吨，周环比增加 6.32%，刷新 4个月最高水平，其中，山东地区青岛、济南港

口及周边仓 30.6 万吨，同比减少 23.50%，江苏地区张家港港口及周边仓库进口

棉库存约 3.48 万吨，其他港口库存约 2.93 万吨。

5、据 USDA 最新数据，美国 2025/2026 年度陆地棉出口净销售为 15.54 万包，

前一周为 8.6 万包；2026/2027 年度陆地棉净销售为 4.41 万包，前一周为 0 万

包。美国 2025/2026 年度对中国陆地棉未装船为 6.7 万包，前一周为 6.2 万包；

2026/2027 年度对中国陆地棉未装船为 4.4 万包，前一周为 0万包。

6、巴西 2025/26 年度棉花种植面积预估为 213.71 万公顷，同比增加 2.4%，

2024/25 年度为 208.61 万公顷。巴西 2025126 年度棉花单产预估为 1885 千克/

公顷，同比减少 3.6%，2024/25 年度为 1954 千克公顷。

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
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图 3：1-5 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

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，美国 2025/2026 年度陆地棉出口净销售为 15.54 万包，前一周为

8.6 万包；2026/2027 年度陆地棉净销售为 4.41 万包，前一周为 0万包，需求好

转，当地时间 11 月 14 日，美国农业部发布供需报告等关键数据，行业人士预测

美棉产量增加，期末库存增加，市场对美国经济谨慎观望，国际棉价预计近期震

荡偏弱走势。国内方面，港口库存周环比积累，刷新 4个月最高水平，供应压力

较大，40s 纱线订单增加，纺企开机率提升，纱线库存增加，需求略有好转，但

库存仍待去化，预计 CF2601 合约维持 13200-13600 元 / 吨区间震荡，且在出

口预期催化下略偏强运行。
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