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棉花：美棉小幅走弱 郑棉横盘收星

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 0.04%，最终收盘价较上个交易日收于 13460 元/

吨，较上一个交易日跌 5 元/吨。郑棉库存待去化，暂无明显利好因素，今日小

幅收跌。受美元指数创新高，以及外盘原油价格下跌的双重影响，美棉隔夜下跌

0.25%，收于 63.78 美分/磅 ICE。后续关注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 21 日棉花仓单总量 3465（-1185）张，

其中注册仓单 2244（-1259）张，有效预报 1221（+74）张。
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2、截至 11 月 20 日，主要地区纺企纱线库存为 30.2 天，持平于之前一周，

高于去年同期水平。主流地区纺企开机负荷在 65.5%，较上周下调 0.15%，低于

去年同期水平。

3、本年度配额剩余较少，人民币出货量有限，港口基本维持进多出少局面。

据 Mysteel 调研，截止至 11 月 20 日，进口棉主要港口库存 37.55 万吨，周环比

增加 1.46%，升至逾 4个月最高水平。其中，山东地区青岛、济南港口及周边仓

31.2万吨，同比减少22.19%，江苏地区张家港港口及周边仓库进口棉库存约3.44

万吨，其他港口库存约 2.91 万吨。

4、据美国农业部，截至 2025 年 11 月 18 日，美国棉花产区受干旱影响的地

区占比 51%，上周 47%，去年同期 19%。

5、据美国农业部，截至 10 月 2 日当周，美国 2025/2026 年度陆地棉出口净

销售为 19.90 万包，前一周为15.54万包；2026/2027年度陆地棉净销售为 0 万

包，前一周为 4.41 万包。美国 2025/2026 年度对中国陆地棉净销售为 2.65 万

包，前一周为 0.72 万包；2026/2027 年度对中国陆地棉净销售为 0 万包，前一

周为 4.4 万包。

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



3 / 4

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，据美国农业部，截至 10 月 2 日当周，美国 2025/2026 年度陆地

棉出口净销售为 19.90 万包，美国 2025/2026 年度对中国陆地棉净销售为 2.65

万包，需求较好，支撑棉价，9月延期非农就业报告超预期，美联储降息预期再

度减弱，美元指数创新高，以及原油价格走低，双重压制棉价，美棉供应压力逐

步释放，国际棉价预计近期震荡偏弱走势。国内方面，疆内走货较好，开机九成，

内地开机六成，库存仍待去化，截止至 11 月 20 日，进口棉主要港口库存 37.55

万吨，周环比增加 1.46%，升至逾 4个月最高水平，港口进多出少，累库压力增

加，郑棉棉价预计近期区间震荡，且在出口预期催化下略偏强运行。
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