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周度总结01

Ø 棉花：近期棉花期货现货价格均出现震荡上行走势。一方面基本面供需格局供需双增，矛盾不突出；一方面预期新年

度新疆种植政策会出现较大变化，缩减新疆棉产量。目前新疆棉现货市场比较强势，一口价销售较好，基差坚挺。纱

线端采购按部就班。预期近期棉花价格未知震荡偏强。

Ø 棉纱：目前内地不少纺织企业已面临现金流亏损的压力。尽管新疆地区的纺织企业凭借靠近原料产地、享有一定政策

支持等成本优势，目前仍能保持较高的开工负荷，但行业的整体压力已然不容小觑。后续需继续关注郑棉走势和下游

补库情况，近期部分纺企反馈有织厂开始补库，若能形成行情，有望提振市场信心，。

Ø 风险提示：商品市场共振、下游需求萎靡、天气因素影响；



行情回顾02

Ø 国内棉花市场变动不大，市场利空因素仍不多，供应端2025/26年度

产量虽同比大增，但因下游对棉花原料需求存韧性、预售平滑上市期

压力使得整体供应压力不大、套保压力不集中，近期郑棉上行后部分

新棉套保，不过未对盘面形成较强压力，部分现货套保意愿也不强，

同时市场对2026/27年度新疆棉种植面积是否下降关注度较高，近期

市场传言下降幅度较大，需求端下游虽持续走弱，但当前纺企利润、

现金流边际恶化幅度暂小，成品库存压力暂仍不大，纺企对棉花原料

需求存韧性，下游对棉花的影响有限，整体来看棉价支撑仍暂强。本

周上半周纺企、贸易商采购棉花原料较好，下半周有所走弱，本周棉

花现货一口价逐步上涨，现货销售基差暂变动不大，部分高基差下调

基差。

Ø 纯棉纱市场整体交投偏淡，新增订单较少，织厂和贸易商按需采购。

价格方面，前期涨价后，暂时持稳，但下游多数对涨价接受度不高，

商谈出货为主。新疆纺企依旧保持较高开机，占比较大市场份额；内

地纺企开机继续下降，库存有所积压，压力较大。后续需继续关注郑

棉走势和春节前补库情况。

数据来源：IFIND，中国棉花信息网，TTEB，长江期货



  国际宏观03

数据来源：IFIND、长江期货

国家/地区 日期 事件 重要性 前值 预测值 公布值

美国

2025-12-01 美国ISM制造业PMI 高 48.7 49.0 48.2

2025-12-03 美国ADP就业人数变动 高 4.7万 0.5万 -3.2万

2025-12-03 美国工业产出同比(%) 高 0.84 1.62

2025-12-11 美国联邦基金利率预测-1年(%) 高 3.4 3.4

2025-12-11 美联储利率决议(%) 高 4.00 3.75 3.75

2025-12-11 美国出口额(美元) 高 2,808亿 2,893亿

2025-12-11 美国进口额(美元) 高 3,404亿 3,421亿

2025-12-11 美国贸易帐(美元) 高 -593亿 -625亿 -528亿

2025-12-16 美国核心零售销售环比(%) 高 0.1 0.2 0.4

2025-12-16 美国季调后非农就业人口变动 高 -10.5万 5万 6.4万

2025-12-16 美国零售销售同比(%) 高 4.18 3.47

2025-12-16 美国失业率(%) 高 4.4 4.5 4.6

2025-12-18 美国未季调CPI同比(%) 高 3.0 3.1 2.7

2025-12-23 美国工业产出同比(%) 高 1.62

欧元区

2025-12-02 欧元区CPI同比(%) 高 2.1 2.1 2.2

2025-12-02 欧元区CPI环比(%) 高 0.2 -0.3

2025-12-02 欧元区失业率 高 6.4 6.3 6.4

2025-12-03 欧元区PPI同比(%) 高 -0.2 -0.4 -0.5

2025-12-05 欧元区GDP当季环比(%) 高 0.1 0.2 0.3

2025-12-05 欧元区季调后GDP同比(%) 高 1.5 1.4 1.4

2025-12-17 欧元区CPI同比(%) 高 2.2 2.2 2.1

2025-12-17 欧元区CPI环比(%) 高 0.2 -0.3 -0.3

2025-12-18 欧洲央行利率决议 高 2.15 2.15 2.15



  国内宏观04

数据来源：IFIND、长江期货

国家/地区 日期 事件 重要性 前值 预测值 公布值

中国

2025-12-07 中国外汇储备(美元) 高 3.343万亿 3.36万亿 3.346万亿

2025-12-10 中国CPI同比(%) 高 0.2 0.7 0.7

2025-12-10 中国PPI同比(%) 高 -2.1 -2.0 -2.2

2025-12-12 中国M2货币供应同比(%) 高 8.2 8.0

2025-12-12 中国社会融资规模(人民币十亿元) 高 8,100亿 24,900亿

2025-12-12 中国新增人民币贷款(人民币) 高 2,200亿 3,900亿

2025-12-15 中国城镇固定资产投资累计同比(%) 高 -1.7 -2.4 -2.6

2025-12-15 中国社会消费品零售总额同比(%) 高 2.9 3.0 1.3

2025-12-15 中国失业率 高 5.1 5.1 5.1

2025-12-20 中国央行贷款市场报价利率1年期(LPR) 高 3.00

2025-12-31 中国官方综合PMI 高 49.7



全球供需平衡表05

Ø 据美国农业部（USDA）最新发布的12月份全球棉花供需预测报告，2025/26年度全球棉花产量环比调减；消费环比调减；叠加期

初库存增加，本年度期末库存环比微增。从本年度主产棉国调整情况来看，总体调整以美国为主，其他国家产消数据环比基本持

平。 

数据来源：USDA 、中国棉花信息网 、长江期货



国内供需平衡表06

Ø 据中国棉花信息网，2025/26 年度：总供应方面，期初库存稳定在 

616 万吨。产量方面，新疆南疆单产虽局部减少，但因面积增加，总

产仍保持增长，全国总产上调 26万吨至 768 万吨。进口方面，预期保

持在 120 万吨不变。根据上述情况，年度总供应上调 26 万吨至 1504 

万吨。

Ø 总需求方面，11 月纺企新订单略有减少，但市场“淡季不淡”，总体

产销率及成品库存情况保持稳定，开机率维持偏高位并保持韧性，新

年度累计用棉量同比增加，年度纺棉消费预期上调 13 万吨至 821万吨。

总需求增加 13 万吨至 858 万吨。

Ø 根据上述调整，本年度期末库存增加 13 万吨至 646 万吨。

数据来源：USDA 、中国棉花信息网、长江期货



  美棉出口07

Ø 据统计，截至2025年11月20日，美国累计净签约出口2025/26年度棉花130.6万吨，达到年度预期出口量的49.16%，累计装

运棉花52.0万吨，装运率39.80%。其中陆地棉签约量为126.8万吨，装运49.6万吨，装运率39.12%。皮马棉签约量为3.8万吨，

装运2.4万吨，装运率62.37%。

Ø  其中，中国累计签约进口2025/26年度美棉3.9万吨，占美棉已签约量的2.98％；累计装运美棉1.5万吨，占美棉总装运量的

2.96％，占中国已签约量的39.53％。

数据来源：USDA、中国棉花信息网、长江期货



  工商业库存开始增长08

Ø 11月底，棉纺织企业棉花工业库存呈稳中有增态势。据调查，截至11月底纺织企业在库棉花工业库存量为93.96 万吨，较上月底增

加 5.14 万吨。截至 2025 年 11月底全国棉花商业库存468.36 万吨，较上月增加 175.3 万吨，增幅 59.82%，高于去年同期 1 万吨，

增幅 0.21%。

Ø 截止11月30日，工商业库存合计468.36万吨，同比去年增长2.44万吨，环比增长180.44万吨。

数据来源：USDA、中国棉花信息网、长江期货



09

Ø  据海关统计数据，2025年11月我国棉花进口量12万吨，环比（9万吨）增加3万吨，增幅34.4%；同比（11万吨）增加1万

吨，增幅9.4%。2025年1-11月我国累计进口棉花89万吨，同比减少64.0%。2025/26年度（2025.9-2025.11）累计进口棉

花31万吨，同比减少8.8%。

Ø 在外销订单偏强以及外纱利润尚可的情形下，进口纱贸易商积极性较高。据海关统计数据，2025年11月我国棉纱进口量15

万吨，同比增加约3万吨，增幅约为25%，环比增加约1万吨，增幅约为7.14%。 2025年1-11月累计进口棉纱133万吨，同

比减少3%。

数据来源：国家统计局、中国棉花信息网、长江期货

11月棉花、棉纱进口量双增

近3年纱线进口量



10

Ø 11月上半月纯棉纱销售表现尚可，虽然出现边际走弱迹象，但是相较往年同期要好，下半月需求走弱较为明显，尤其是气流

纺及普梳的中低支纱，而中高支精梳纱表现相对不错，尤其是50支及60支表现较好。11月纯棉纺企综合开机率表现相对稳

定，相较10月变化不大，但11月不受十一长假影响。另外，新疆纺企产能仍在扩张中，综合评估11月纯棉纱产量为49.3万

吨，同比增长12.9%，环比增长3.7%；1-11月纯棉纱累计产量为484.9万吨，同比增长5%。

数据来源：TTEB、长江期货

 11月棉纱产量同比环比双增



美棉生长11

Ø 截止9月28日，美棉15个棉花主要种植州棉花吐絮率为67%，较去年同期慢4个百分点；近五年同期平均水平在69%，较近五年同期平

均水平慢2个百分点。

Ø 美棉15个棉花主要种植州棉花收割率为16%，较去年同期慢3个百分点；近五年同期平均水平在16%，较近五年同期平均水平持平。

Ø 美棉15个棉花主要种植州棉花优良率为47%，较去年同期高16个百分点，较五年均值高8个百分点。

Ø 美棉生长收获进度与近年基本持平。生长优良率持稳，处于近年偏高水平，主产州干旱指数持续回升，关注后续上市质量报告。

数据来源：TTEB、长江期货



美棉天气12

Ø 截至2025年11月15日当周：美棉主产区（92.9%产量占比）平均气

温58.05℉ ，同比低9.01℉ ；平均降雨量为0.01英寸，同比低2.18英

寸。德克萨斯州棉花主产区平均气温63.72°F，同比低4.11℉ ；平

均降雨量0英寸，同比低1.69英寸。

Ø 美棉主产区及得克萨斯州气温和降水同比都明显偏低。收获进入中

后期，干燥天气影响不大。

数据来源：中国棉花信息网、TTEB、长江期货



  疆棉公检13

Ø 截止到2025年12月18日24点，2025棉花年度全国共有1083家棉花加工企业 按照棉花质量检验体制改革方案的要求加工棉花并

进行公证检验，检验数量25039991包，检验重量565.24万吨。

数据来源：中国棉花信息网、长江期货



数据来源：IFIND、长江期货

14 纺织业存货情况

Ø 10月份，纺织业存货4064亿元，环比增0.8亿，同比增38亿；纺织业产成品存货2180亿元，环比增加6亿，同比增16亿。纺

织服装存货1878亿元，环比减少24亿，同比减90亿；纺织服装产成品存货1008亿元，环比减少21亿，同比减少47亿。



数据来源：中国棉花信息网、长江期货

15 内需维持强势

Ø 据国家统计局网站消息，2025年11月份，社会消费品零售总额43898亿元，同比增长1.3%，环比减少5.17%。2025年1-11月份，

社会消费品零售总额456067亿元，同比增长4.0%。

Ø 11月份，服装、鞋帽、针纺织品类商品零售额为1542亿元，同比增长3.5%，环比增长4.83%。1-11月累计零售额为13597亿元，

同比增长3.5%。



外需出口减弱16

Ø  海关总署最新数据显示，2025年11月，我国出口纺织品服装238.69亿美元，同比下降5.12%，环比增加7.22%; 其中纺织品

出口122.76亿美元，同比增加1.03%，环比增加9.05%；服装出口115.94亿美元，同比下降10.86%，环比增加5.36%。 

Ø 2025年1-11月，我国出口纺织品服装2677.95亿美元，同比下降1.91%; 其中纺织品出口1300.09亿美元，同比增加1.03%；

服装出口1377.87亿美元，同比下降4.4%。 

数据来源：IFIND、中过棉花信息网、长江期货

纺织品服装出口情况（亿美元） 纺织品服装出口同比增速



数据来源：USDA、中国棉花信息网、长江期货

 2025年9月美国服装及服装配饰零售额同增环降17

Ø 根据美国商业部数据显示，2025年9月美国的服装及服装配饰零售额(季调)为270.43亿美元，同比增加6.65%（去年同期向下

调整后为253.56亿美元），环比下降0.72%（上月向上调整为272.4亿美元）。

Ø 2025年8月美国服装及服装配饰零售商库存（季调）为581.14亿美元，同比减少0.35%（去年同期向下调整后为583.21亿美

元），环比减少0.08%（上月向下调整为581.61亿美元）。

Ø 2025年8月美国服装及服装配饰零售商库销比(季调)为2.13。同比下降0.21，环比下降0.03。

美国9月服装及服装配饰零售额统计 美国8月服装及服装配饰零售商库存



9月美国纺服进口量大幅下滑18

Ø 2025年9月美国纺织品服装进口量93.84亿平方米，同比减少10.04%，环比减少4.14%;纺服进口金额95.42亿美元，同比减

少9.49%，环比增加0.13%。2025年1-9月，美国纺织品服装累计进口量为787.81亿平方米，同比增加2.46%。

Ø 2025年9月，美国棉制品进口量为15.49亿平方米，同比减少0.25%，环比增加3.42%。进口金额为40.06亿美元，同比减少

4.82%，环比增加1.01%。具体各国进口数量、金额以及同环比见下表。2025年1-9月，美国棉制品累计进口量为131.23亿

平方米，同比增加3.31%。

数据来源：IFIND、中国棉花信息网、长江期货

美国进口棉制品数量统计 美国进口纺织品服装数量统计



19 仓单量继续减少

Ø 截止12月18日，仓单数量3619张，有效预报3924张，仓单

总量7543张，较上周+612张。

数据来源：IFIND、郑州商品交易所、长江期货



20 非商业持仓净多单减少

Ø 据CFTC（美国商品交易管理委员会）最新公布的基金持仓报告，截至12月2日，ICE棉花期货市场非商业性期货加期权持

仓净多单-39585张，较前一周增加2444张；仅期货非商业性持仓净多单-38947张，增加2707张；商品指数基金净多单

57081张，减少479张。

数据来源：IFIND、中国棉花信息网、长江期货



负荷变化21

Ø 开机方面，截止12月19日，纯棉纱厂负荷指数63.60，较上周下跌0.28；人棉纱负荷47.96，较上周下降0.21；纯涤

纱负荷57.90，较上周下降0.88；纱线坯布负荷有走弱迹象。

数据来源：TEEB、长江期货



22

数据来源：TEEB、长江期货

产业链库存

Ø 库存方面，纺织企业棉花库存28.9天，叫上周上涨0.9天；纺

织企业棉纱库存28.92天，较上周持平；全棉坯布库存34.64

天，较上周上涨0.5天。步入消费淡季，库存开始累积。



产业链利润23

Ø 本周新疆和内地走货分化严重，新疆纺企走货尚可，内地纺企走货明显放缓，有个别纺企反馈高支纱订单也有所减少；溯

源单方面，澳棉高品质纱保持较好走货情况；其余品种销售偏淡，整体库存有所上升。近期由于郑棉走强，带动棉花现货

价格走高，花纱价收窄明显，纺企承压运行，内地纺企理论现金流（不含折旧）-54元/吨，新疆纺企理论利润348元/吨左

右，受此影响，内地纺企开机有所下调。

数据来源：TEEB、长江期货
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