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棉花 2 月投资策略 2020 年 2 月

月度报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

冲高回落

一、本月期货走势简析。

1月棉花冲高回落，收盘价格未能站上 15000，主要由于临近春

节，节前已完成集中补库，下游纺企陆续放假，需求有所减淡，以

及现货供应充足等利空因素影响。

期货方面：

郑棉 5 月合约本月开市 15080 元/吨，最高 5610 元/吨，最低

14735 元/吨，收盘 14785 元/吨，跌 275 元/吨，跌幅 1.83%，成交

量 7113596 手，持仓量 496569 手。

郑棉 5 月合约月 K 线图

现货走势图：



研发产品系列•月度报告

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 编辑：华融期货研发

二、本月消息面情况：

国际方面：

1、USDA 1月份月报：美国和全球产量大减 期末库存继续下降

美国农业部发布的 1月份全球产需预测称，美国棉花出口量调增，产量和期末库存调减。美棉产量调减将近

100万包，为 1495万包，主要原因是得州产量减少 50万包，美国国内消费量减少 10万包，但出口量调增 25万
包，原因是全球进口需求支撑美棉出口保持旺盛。由于产量减少而需求增加，美国期末库存环比调减 110万包，

为 460万包，库存消费比为 26%，同比下降 7个百分点。

2020/21年度，全球棉花产量和期末库存调减，主要减少来自美国。全球棉花产量调减超过 100万包，美国

以外地区的减少朱啊哟来自巴基斯坦、马里和阿根廷，其中巴基斯坦产量调减 20万包。同时，希腊、澳大利亚

和土耳其的产量环比有所调增。全球消费量环比调增 10万包，中国增加的 50万包和土耳其增加的 20万包被印

尼、越南、美国和其他国家抵消一部分。全球棉花出口量调增 35万包，除美国以外，澳大利亚和墨西哥也有小

幅调增，马里出口小幅下调。全球期末库存环比调减 120万包，为 9630万包，同比减少 300万包。

2、美棉出口周报：签约量增加 装运量减少

美国农业部报告显示，2020年 11月 13-19日，2020/21年度美国陆地棉净签量为 8.04万吨，较前周大幅增

长，较前四周平均值增长 84%。主要买主是越南（3.84万吨）、孟加拉国（2.03万吨）、土耳其（6509吨）、

中国（6350吨）和巴基斯坦（2381吨）。取消合同的是中国香港地区（204吨）和哥斯达黎加（91吨）。

美国 2021/22年度陆地棉净签约量为 8732吨，买主是中国（8392吨）、墨西哥（249吨）和哥斯达黎加（91
吨）。

当周，美国 2020/21年度陆地棉装运量为 4.15万吨，较前周减少 34%，较前四周平均值减少 32%。目的地

包括中国（2.03万吨）、越南（1111吨）、巴基斯坦（4468吨）、墨西哥（3787吨）和孟加拉国（1905吨）。

2020/21年度美国皮马棉净签约量为 6101吨，较前周显著增长，较前四周平均值增长 45%，主要买主是中

国（2359吨）、越南（1111吨）、印度（1021吨）、秘鲁（658吨）和中国香港地区（590吨）。取消合同的

是孟加拉国（228吨）和瑞士（91吨）。

当周，美国 2020/21年度皮马棉出口装运量为 4921吨，较前周增长 14%，较前四周平均值增长 11%，主要

运往印度（1519吨）、孟加拉国（1134吨）、中国（975吨）、越南（431吨）和巴基斯坦（431吨）。

3、美国农业部驻孟买的农业参赞发布报告称，2020/21年度印度棉花产量预计为 2930万包，播种面积为 1330
万公顷。印度棉花价格出现反弹，因为原棉和棉纱的出口需求强劲。由于目前籽棉市场价格仍低于政府最低支持

价格，农民继续按照MSP将棉花卖给政府。印度轧棉厂的消费需求稳步恢复，但是仍然受限于 2300万包的水平，

因为国内需求下降。

美棉行情分析

本月前期由于月度报告以及周度出口报告的利好，美棉一度保持强势上行，后期由于美元的强势拉升，美棉

逐步震荡下行，总体美棉仍旧保持强势，当前价格在 80美分附近来回震荡，个人认为短期内美棉仍旧可能维持

震荡概率较大，价格会在 80美分附近震荡确认，一旦站稳 80美分，后期仍有上升空间。

国内方面：

1、本月国内籽棉收购价格继续上涨，全国籽棉指数为 3.69元/斤，较上月上涨 0.09元/斤。截止本月末新疆

及内地基本收购完毕，山东、河北持续收购地区因棉籽看好后市，加之籽棉余量较小，提价收购，不过，目前皮

棉走货不快，面对过高的加工成本，棉企暂无继续提价收购意愿，且下月即将迎来传统春节，预计 2月份籽棉价

格企稳为主。

2、纺织品出口额同比增长，据中国海关总署统计数据显示，2020年 12月，我国纺织品服装出口额为 262.01
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亿美元，环比增长 6.55%。其中纺织品出口额为 122.909亿美元，环比增长 2.09%，服装出口额为 139.1亿美元，

环比增长 10.84%。

3、疫情防控港口进口棉花销售严格，进口成本增加，1月 28日永安进口棉花外包装监测阳性后，进口棉主

港口消杀更加严格，成本增加且相应的通关时间或加长，利好国内皮棉现货流通。

4、下游纺企产成品价格增加，本月纺企订单依旧较好，开机负荷平稳，产成品报价继续上涨。

郑棉行情分析：

总的来看，2月份即将迎来传统春节，部分纺企 2月初即将放假停机，且处于疫情考虑，年后具体开机时间

待定，部分纺企皮棉原料库存充裕，对于皮棉需求或将减弱，加之当前庞大的棉花现货库存，预计 2月份郑棉价

格上涨或显乏力，整理或将震荡整理为主。

技术上看，当前棉花 15000价格关口很重要，后期价格需反复确认此位置，当前可静待行情震荡。

免责声明

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收

到任何形式的补偿等。

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。
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本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同
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