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棉花：美棉小幅收涨 郑棉震荡反弹

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 0.44%，最终收盘价较上个交易日收于 13645 元/

吨，较上一个交易日涨 60 元/吨。郑棉持仓量增加，盘面上震荡，小幅反弹，今

日收涨。美联储降息预期增强，支撑美棉棉价，美棉隔夜上涨 0.23%，收于 64.08

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 25 日棉花仓单总量 3799（+265）张，

其中注册仓单 2319（+79）张，有效预报 1480（+186）张。

2、截至 2025 年 11 月 24 日，张家港保税区棉花总库存 3.33 万吨，较去年
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同比减少 0.41%；其中保税棉 3.14 吨，较去年同比减少 0.41%；非保税棉 0.19

万吨，较去年同比减少 0.25%。从进口棉来源地来看，美棉占比 25.4%，较去年

同比减少 22.41 百分点；巴西棉占比 25.25%，较去年同比增加 8.48 百分点；澳

棉占比 45.83%，较去年同比百分点；其他国家及地区占比 5.15%，较去年同比增

长 3.10 百分点。当前进口棉进出入库动态变化情况，张家港保税区棉花库存中，

出库 502.13 吨，入库 461 吨，净入库（-41.13）吨。

3、11 月 17 日至 11 月 21 日，国内 32 支纯棉普梳纱周均价 20952 元/吨，

环比下降 26 元/吨；印度 32 支纯棉普梳纱现货周均价 21083 元/吨，环比上涨 5

元/吨；越南 32 支纯棉普梳纱现货周均价 20756 元/吨，环比上涨 6元/吨。

4、籽棉收购进入尾声，农户加快交售余棉，但棉花质量差异较大，收购价

分化，整体呈现持续下跌趋势，加工企业收购谨慎。机采棉收购价集中在 5.8-6.1

元/公斤；手摘棉在 6.5-6.9 元/公斤之间。

5、2025 年 11 月第 3周，累计装出未加工的棉花 32.31 万吨，去年 11 月为

29.95万吨。日均装运量为2.31万吨/日，较去年11月的1.58万吨/日增加46.41%

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，据 CME“美联储观察”：美联储 12 月降息 25 个基点的概率为 81%

（昨日为 69.4%），维持利率不变的概率为 19%，美联储到明年 1月累计降息 25

个基点的概率为 65.2%，维持利率不变的概率为 14.1%，累计降息 50 个基点的概

率为 20.6%，市场对美联储 12 月降息预期升温，对美棉价格形成支撑，市场聚

焦本周出口销售报告，国际棉价预计近期震荡走势。国内方面，新疆棉花采摘基

本结束，入库进入高峰期，商业库存持续增加，企业随收随加、随产随销，收购

价分化，机采棉收购价集中在 5.8-6.1 元/公斤，手摘棉在 6.5-6.9 元/公斤之间，

对棉价下方形成支撑，国内 32 支纯棉普梳纱周均价 20952 元/吨，环比下降 26

元/吨，纺企按需采购，进口棉库存减少，海外溯源订单局部改善，整体需求维

稳，盘面近期小幅反弹，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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