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棉花 5 月投资策略 2020 年 4 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***

天气主导，震荡上涨

一、本月期货走势简析。

本月棉价受美国德州天气干旱因素影响较大，引发市场担忧，

加之美元走弱，推升棉价震荡上行。后期天气原因将成为棉价波动

主要因素。

期货方面：

郑棉 9 月合约本月开市 14965 元/吨，最高 16050 元/吨，最低

14765 元/吨，收盘 15600 元/吨，涨 635 元/吨，涨幅 4.24%，成交

量 6769598 手，持仓量 536178 手。

郑棉 9 月合约月 K 线图

现货走势图：
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二、本月消息面情况：

国外方面

1、USDA 4月份月报：美国和全球期末库存下降

中国棉花网编译：根据美国农业部发布的 4月份全球产需预测，美国 2020/21年度出口增加，期末库存下降。

美国棉花产量和国内消费量没有变化，出口量调增 25万包，为 1575万包，期末库存为 390万包，调减 30万包，

库存消费比为 22%。美国陆地棉农场均价为 68美分/磅，环比下降 1美分。

本月，2020/21 年度全球期初库存和产量环比减少，消费量增加，期末库存下降 110万包。全球期初库存调

减 42.7万包的原因是对越南上年度的消费量进行了修正。全球棉花产量环比减少 27.6万包，减少主要来自澳大

利亚和土库曼斯坦。由于中国棉花消费量增加，全球棉花消费量环比调增 38.7万包。全球棉花进口量调增 93.5
万包，为 8年来最高水平，中国进口量调增 75万包，孟加拉国调增 20万包。巴西、美国和埃及的出口量环比增

加。

2、2020年 4月，国际棉花咨询委员会（ICAC）公布了全球棉花产销存预测，和上月相比，无变化。

3、美棉出口周报：签约继续减少 装运继续增加

美国农业部报告显示，2021年 4月 16-22日，2020/21年度美国陆地棉净签量为 1.75万吨，较前周减少 25%，

较前四周平均值减少 46%。主要买主是土耳其（4740吨）、中国（3606吨）、巴基斯坦（3039吨）、越南（2041
吨）和墨西哥（1361吨）。取消合同的是中国香港地区（884吨）。

美国 2021/22年度陆地棉净签约量为 3697吨，主要买主是墨西哥（2699吨）、巴基斯坦（998吨）、泰国

（204吨）和土耳其（91吨）。越南取消 295吨。

当周，美国 2020/21 年度陆地棉装运量为 7.75万吨，较前周增长 4%，较前四周平均值增长 2%。目的地包

括中国（1.86万吨）、越南（1.64万吨）、土耳其（1.08吨）、巴基斯坦（7189吨）和墨西哥（4649吨）。

2020/21年度美国皮马棉净签约量为 1088吨，较前周减少 28%，较前四周平均值减少 11%，主要买主是印

度（340吨）、埃及（295吨）、巴基斯坦（204吨）、秘鲁（204吨）和泰国（45吨）。意大利取消 68吨。

美国 2021/22年度皮马棉净签约量为 567吨，主要买主是埃及（295吨）。

当周，美国 2020/21年度皮马棉出口装运量为 3288吨，较前周减少 26%，较前四周平均值减少 19%，主要

运往印度（1270吨）、越南（612吨）、埃及（385吨）、土耳其（295吨）和中国（295吨）。

4、美国棉花生产报告：新棉播种全面展开

美国农业部 4月 29日发布的美国棉花生产报告显示，截至 2019年 4月 28日，美国棉花播种进度为 11%，

比去年同期减少 1个百分点，较过去五年平均值减少 2个百分点，除堪萨斯州和弗吉尼亚州以外，其余产棉州均

已开始播种，新棉播种全面展开，东南地区播种进度整体快于去年。

技术分析

本月，北半球棉花进入全面春播阶段，但美国中南部棉区极度干旱不利于新棉播种，棉花种植期天气“交易”
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窗口打开。因担忧主产区得克萨斯州的干燥天气可能损及棉花作物，以及美元下滑进一步提振市场，美棉本月从

80美分上升至 90美分附近，从技术上看，美棉多头势头良好，需关注美棉下方支撑在 80美分、85美分，方向

仍以多头为主。

国内方面

1、本月北疆棉花大部已播种，南疆已出棉苗，降温天气影响预计有限，据国家棉花市场监测系统调查数据

显示，2021 年中国棉花意向种植面积 4542.6 万亩，同比下降仅 0.6%。

2、国内棉花市场销售进度继续放缓，据国家棉花市场监测数据调查显示，全国棉花加工企业销售皮棉量

11.8万吨，较之前前放缓13%；张家港棉花商会数据显示，本周张家港地区总库存8.7万吨，与之前相比上升 7.8%，

其中保税棉上升 10.1%。

3、下游市场稳中略显分化， 据近期中国棉花网调查结果显示，50%以上纺纱企业认为目前订单尚可，订单

充裕和订单减少分别占 28%、11%。棉布销售逊于棉纱，认为订单尚可占 43%，订单充裕和减少的均占 13%；针对

印度疫情恶化可能导致订单回流，78%的企业认为没有接到东南亚回流订单，了解到接到回流订单的占 22%。

后市展望

本月，国内新棉进入种植季，新疆部分地区棉苗已出苗，但节前新疆霜冻影响棉花生长，补种措施和后续生

长情况需继续观察，未来天气因素将是影响价格走势的重要因素。当前国内商业库存持续下降，纺织企业纺纱利

润依然存在，开工率平稳，棉花去库存速度加快利于棉花需求的打开。整体从国内外经济正处于回暖的态势中，

市场开始关注印度疫情是否存在订单回流的情况。总的来讲，在 5 月份棉花价格仍将维持看多思路。

郑棉在本月下跌企稳后，震荡上行，外盘美棉在得州干旱天气的炒作下，加之美元走弱提振市场，不断强势

上行，郑棉跟随外盘上行，在 16000 附近短线遇阻，操作上仍可以逢低买入为主。
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