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报告要点

 9 月中国棉纺织景气指数为 50.6%，高于临界点，较 8

月上升 0.7 个百分点。9月，传统旺季到来，市场氛围

转暖，订单出现改善，纺织厂经营出现一定好转趋势，

不过旺季行情整体仍不及往年同期，企业利润不及预

期，对未来市场预期偏谨慎。从分项指数看，构成中

国棉纺织景气指数的 7 个分项指数中，企业信心指数

低于临界点，其余指数高于临界点。企业经营指数同 8

月持平，其余指数较 8月出现上升。

 最新中美贸易谈判延期一年，中国对美出口商品关税

较之前下降 10%左右。

 北半球新棉规模采摘，总体来看目前并无重大灾害影

响减产消息，中国棉花产量预计 728万吨。

 ICAC:9月报预测 25/26年度全球产量 2550万吨，消费

2550万吨。

 USDA：9月报 25/26年度全球产量 2562.2万吨，消费

2587.2万吨，期末库存 1592.5万吨。

 总结：金九银十旺季一般，中美谈判短期利好，价格

触底反弹。
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一、行情回顾及逻辑梳理

美棉指数近期一直围绕 65-70 美分/磅低位横盘整理。

郑棉指数随着中美谈判传出利好，价格从低位震荡反弹。

ICAC:9 月报预测 25/26 年度全球产量 2550 万吨，消费 2550 万吨。

USDA：9 月报 25/26 年度全球产量 2562.2 万吨，消费 2587.2 万吨，期末库存

1592.5 万吨。（美国政府关门导致 10 月报延期）

中美贸易有所缓和，但目前对美出口关税依然偏高，近期总体有所下降，利空

短期出尽。

期货棉花短期从 13000 下轨附近反弹，向 14000 上轨附近运行。

图 1:美棉花加权

数据来源：文华财经

图 2：郑棉指数加权

数据来源:文华财经

二、供需格局分析

全球供需平衡表总体偏中性

全球供需平衡表，全球产量和消费，大体持平。



请务必阅读正文之后的免责声明

月度报告

国内 25/26 年度产量 636 万吨，消费 740 万吨，进口 140 万吨左右，期末库存

822 万吨。

关税问题，对美直接出口大幅减少，对东盟国家出口有所增加，国产棉花库存

增加。进口棉花及纱线大幅减少，主要是外贸出口疲软。

2025 年川普上台后，美国关税增加 44%，对美纺织品出口大幅减少。并且免除

800 美元以下小额包裹关税优惠，严查转口贸易，对美外贸出口困难增加。

图 3:棉花全球供需平衡表 USDA 图 4：棉花国内供需平衡表

数据来源:CAOC
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数据来源：中国棉花网

国内纺织品出口情况分析

据海关统计，2025 年 9 月我国纺织服装出口 244.2 亿美元，同比下降 1.4%；2025 年

1-9 月我国纺织服装累计出口 1152 亿美元，同比下降 2.5%。

图 5：纺织品服装出口金额统计
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资料来源：大越整理

棉花及棉纱进口分析

据海关统计数据：2025 年 9 月我国棉花进口量 10 万吨，环比(7 万吨)增加 3 万

吨，增幅 42.9%；同比(12 万吨)减少 2 万吨，减幅 18.7%。

2025 年 1-9 月我国累计进口棉花 68 万吨，同比减少 69.8%。



请务必阅读正文之后的免责声明

月度报告

2025年 9月中国棉纱进口约12.77万吨，月环比减少3.21%，年同比增加15.02%。

当前 1-9 月我国棉纱进口量合计约 103.66 万吨，年同比减少 7.44%

图 6: 棉花进口数量

数据来源：大越整理

图 7：棉纱进口数量

数据来源:大越整理

棉花替代品价格分析

1、化纤产量大幅增加，价格平均在 6500元/吨附近，近期震荡缓慢下跌。

2、聚酯纤维平均价格在 6500/吨附近，总体维持震荡下跌趋势。

3、9月份纱和布的产量环比增加。

总结：新增纺织业需求大部分落实在化纤上，对棉花需求增长较慢。
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图 8:涤纶短纤

数据来源：钢联

图 9:聚酯纤维

数据来源：钢联

图 10：我国布、化纤产量统计

资料来源：大越整理
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三、期货市场表现及技术面

1、基差：棉花主力 2601 贴水现货 1310 左右。

2、价差：2605 平水 2601。

3、进口成本：配额外进口青岛港完税，澳大利亚强力 29 报价在 18000 附近，

巴西强力 28 报价在 17000 附近。

4、仓单情况：目前价位套保动力偏弱，仓单数量五年平均下方。

图 11:棉花主力合约基差

数据来源：大越整理

图 12：棉花 09-01价差

数据来源:大越整理
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图 13:青岛港进口棉完税进口报价

数据来源：钢联数据

图 14：棉花仓单

数据来源:大越整理

四、综述及操作策略

1、供需基本面情况偏向中性。

2、行情节奏，外贸关税依然偏高，纺织品出口下降，国内产能过剩，一部分产

能向东南亚转移，棉花总消费量下降。

3、纺织行业目前进入传统消费淡季，市场表现一般。

4、技术分析看，郑棉触底反弹。

总结：棉花 2601合约，区间宽幅震荡，13000-14000区间。
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