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内容摘要：

10 月中美经贸磋商取得进展，市场对宏观经济向好预期提升，棉花产业终

端出口需求或改善，11 月仍处于棉纺织市场需求旺季。虽然新棉产量同比增加，

但轧花企业挺价惜售支撑棉花价格。总的来说，棉花需求端有所好转，预计 11

月期棉价格重心区间仍将上移。

风险提示：

1）中美贸易谈判虽取得进展，但后续关税政策调整仍存在变数，需关注双方政

策落地效果及潜在摩擦风险。

2）关注未来美国降雨情况，美国部分棉区仍受旱情困扰，关注美棉弃耕率与单

产情况。
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影响因素分析：

一、10 月国内棉花价格震荡偏强运行

图 1：棉花期现价格（单位：元/吨）

数据来源：IFinD、上海中期

图 2：国际 ICE 棉花价格走势（单位：美分/磅）

数据来源：IFinD、上海中期

郑棉主力合约震荡偏强运行，截至 10 月 29 日郑棉主力合约收盘价 13,585 元/吨，环比上涨 1.65%，

主要受加工成本上升及套保区间支撑。截至 10 月 29 日 ICE 期棉主力合约结算价 65.05 美分/磅，环比
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基本持平，国际棉价因贸易紧张局势缓解及降息预期小幅反弹。国家棉花价格 B 指数均价 14832 元/吨，

前半月受新棉集中上市预期影响，棉价下滑，后半月随着新疆采收接近尾声，增产形势确定，南疆部分

地区单产不及预期，籽棉收购价抬升，支撑棉价小幅回暖。

二、新棉即将上市，轧花厂开工率提升

表 1：2025 年中国棉花供需平衡表

数据来源：农村农业部、上海中期

根据农村农业部显示，2025/26 年度 10 月对新年度棉花产量、消费量和进口量维持上月预测不变。

棉花生长期间气象条件适宜，局地单产和品质高于预期，后期综合分析后对产量进行调整。10 月新疆

棉花采收步入高峰期。北疆地区机采棉已全面展开，部分区域如石河子片区机采棉采摘进度超 80%，加

工厂收购进度达 50% 左右。而在沙湾市棉花于 10 月初进入集中采收期，当地棉花机采率接近 100%。

但前期北疆持续降雨影响了采摘节奏，不仅降低棉田吐絮速度，还削弱脱叶剂药效。截至 10 月中旬，

南疆大面积机采尚未启动，阿克苏、喀什等试点区域籽棉报价在 6.1—6.23 元/公斤，因脱叶效果不佳，

采收进度滞后。
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图 3：全国轧花企业开工率（单位：%）

数据来源：IFinD、上海中期

根据 Mysteel 数据，截至 2025 年 10 月 30 日，全国轧花厂开工提至 97.8%，环比上周增加 2.52%。

北疆机采进度已达 8 成，南疆采摘基本达到 4 成，山东、河北等地地产棉随着天气好转，采摘稍增。

三、棉花商业库存下降，下游需求回暖

图 4：棉花工业库存 （单位：万吨） 图 5：棉花商业库存（单位：万吨）

数据来源：IFinD、上海中期 数据来源：IFinD、上海中期
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图 6：纱线库存天数 图 7：坯布库存天数

数据来源：IFinD、上海中期 数据来源：IFinD、上海中期

棉花库存情况，根据 IfinD 数据，截至 9 月底，全国棉花工业库存量约为 84.6 万吨，同比增加 6.1

万吨，环比减少 4.6 万吨。企业开机率回升，但下游需求疲软，纺织企业以刚需补库为主，库存水平处

于中性偏弱状态。9月全国棉花商业库存为 102.2 万吨，同比减少 66.7 万吨，环比减少 46 万吨。新棉

上市阶段，棉价偏弱运行，纺织企业以刚需补库为主，导致库存环比下降。同时，纱布产销率提高，下

游备货带动库存下降，企业加快去库存步伐。

图 8：主流地区纺企开机情况（单位：%）

数据来源：Mysteel、上海中期
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根据 Mysteel 数据，截至 10 月 30 日，主流地区纺企开机负荷在 65.6%，较上周持平，市场需求暂

无明显变化，纺企开机稳定，内地开机 5-6 成，新疆地区开机维持在 9 成左右。11 月新棉上市，棉市

供应格局延续宽松，新疆棉增产预期较强。

图 9：中国纺织服装、服饰业出口数据（单位：亿元、%

四、出口数据有望增长

）

数据来源：中国海关、IFinD、上海中期

据海关数据显示，2025 年前三季度中国纺织品服装出口额为 2216.9 亿美元，同比下降 0.3%。其中，

纺织品出口额 1064.8 亿美元，同比增长 2.1%；服装出口额 1152.1 亿美元，同比下降 2.5%。以人民币

计，1-9 月纺织品服装出口 1.6 万亿元，同比增长 0.6%，其中纺织品出口 7641.5 亿元，同比增长 3%；

服装出口 8268.5 亿元，同比减少 1.6%。9 月全国纺织品服装出口额为 244.2 亿美元，同比下降 1.4%。

其中，纺织品出口额达 119.7 亿美元，同比增长 6.4%；服装出口额为 124.5 亿美元，同比下降 8%。整

体来看，2025 年中国纺织品服装出口呈现总量微幅下降、结构分化的态势，纺织品出口表现相对稳健，

中美元首在经贸磋商达成多项共识，双方贸易关系缓和，纺织品终端出口需求或明显改善。

五、后市看法及风险提示

10 月中美经贸磋商取得进展，市场对宏观经济向好预期提升，棉花产业终端出口需求或改善，11

月仍处于棉纺织市场季节性需求旺季。虽然新棉产量同比增加，但轧花企业挺价惜售支撑棉花价格。总

的来说，棉花需求端有所好转，预计 11 月期棉价格重心区间仍有上移可能。

风险提示：
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1）中美贸易谈判虽取得进展，但后续关税政策调整仍存在变数，需关注双方政策落地效果及潜在摩擦

风险。

2）关注未来美国降雨情况，美国部分棉区仍受旱情困扰，关注弃耕率与单产情况。


