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棉花 5 月投资策略 2020 年 7 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***

震荡上涨

一、本月期货走势简析。

本月棉价上涨，主要是市场对美国棉产区降雨影响的担忧，以

及对棉花种植面积预估减少和美元走软对市场的提振。

期货方面：

郑棉 9 月合约本月开市 15475 元/吨，最高 16160 元/吨，最低

15380 元/吨，收盘 16060 元/吨，涨 585 元/吨，涨幅 3.78%，成交

量 5671661 手，持仓量 422069 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、ICAC 6月份月报：下年度全球棉花产销增加 库存小幅下降

中国棉花网专讯：国际棉花咨询委员会（ICAC）的 6月份全球产需预测认为，2021/22年度全球棉花产量、

消费和贸易量都预计增加。

2020/21 年度全球棉花产量调减到 2430 万吨，印度、巴西和美国产量减少。印度棉花生产和消费委员会

（COCPC）预计产量为 612万吨。由于该国目前深陷疫情，工厂用棉量下调到 515万吨，进口量受关税上调的

影响下调至 18.7万吨。因棉花供应和出口减少，印度期末库存预计下降，库存消费比降至 54%。巴西棉花产量

调减到 250万吨，出口量预计超过 200万吨。中国棉花进口量预计为 240万吨，消费量 810万吨，期末库存增至

910万吨。全球棉花进口量预计为 980万吨，期末库存预计下降到 2190万吨。

2021/22年度，全球棉花产量预计增长 5%，达到 2550万吨，美国和西非的种植面积扩大，美国产量增长 16%，

达到 370万吨，西非产量增长 38%，达到 147万吨，出口量预计恢复到 140万吨以上。中国植棉面积预计减少，

产量下降到 570万吨，巴基斯坦植棉面积减少 5%。随着经济的持续复苏，全球棉花消费量预计增长 2%，为 2530
万吨。全球棉花进口量预计增加到 1000万吨，各主要消费国的进口量都将增加。全球棉花期末库存预计小幅减

少到 2200万吨，库存消费比为 87%。中国期末库存下降，中国以外库存继续增加。化纤价格低将使棉花价格承

压，棉涤价差预计扩大。

ICAC预计，2020/21年度考特鲁克 A指数平均值为 81.9美分/磅，2021/22年度为 87.1美分/磅。

2、USDA 6月份月报：美国和全球库存下降 中国产量大幅减少

根据美国农业部发布的 6月份全球产需预测，美国 2021/22年度棉花出口量增加 10万包，为 1480万包，原

因是年度末期的装运速度超过预期。美棉产量和消费量没有变化，由于期初库存下降、出口增加，期末库存预计

减少 20万包，为 290万包。美国陆地棉农场均价为 75美分/磅，环比没有变化，2020/21年度陆地棉农场均价为

67美分/磅，环比下降 1美分。

2021/22年度，全球棉花期末库存环比下调 170万包，为 8930万包，期初库存小幅下降，原因是 2020/21年
度消费量增加 62.5万包，完全抵消了增加的供应。2021/22年度全球消费量环比调增 110万包，来自中国、孟加

拉国和土耳其的增长抵消了印度消费的减少。全球棉花产量环比调减 57万包，主要原因是中国产量调减 75万包。

全球棉花进口量调增 110万包，增长来自中国、孟加拉国和土耳其。全球棉花出口量同步上调，增长来自巴西、

澳大利亚、坦桑尼亚和美国。

3、美棉出口周报：签约和装运继续大幅下降 中国继续取消下年度合同

美国农业部报告显示，2021年 6月 11-17日，2020/21年度美国陆地棉净签量为 1.69万吨，较前周减少 33%，

较前四周平均值减少 48%。主要买主是巴基斯坦（8278吨）、中国（3175吨）、秘鲁（2313吨）、越南（1610
吨）和孟加拉国（1043吨）。取消合同的是新加坡（1043吨）和日本（249吨）。

美国 2021/22年度陆地棉净签约量为 3.38万吨，买主是巴基斯坦（2.13万吨）、越南（5965吨）、秘鲁（3878
吨）、墨西哥（2155吨）和危地马拉（1202吨）。取消合同的是中国（1792吨）。

当周，美国 2020/21年度陆地棉装运量为 4.67万吨，较前周减少 32%，较前四周平均值减少 6%。目的地包

括越南（8981吨）、中国（8800吨）、巴基斯坦（7915吨）、土耳其（6985吨）和孟加拉国（3765吨）。

2020/21年度美国皮马棉净签约量为 2064吨，较前周显著增长，较前四周平均值增长 39%，主要买主是印

度（1474吨）、秘鲁（204吨）、孟加拉国（136吨）、土耳其（136吨）和中国（91吨）。

当周，美国 2020/21年度皮马棉出口装运量为 3402吨，较前周增长 25%，与前四周平均值持平，主要运往

印度（1746吨）、中国（499吨）、秘鲁（408吨）、土耳其（249吨）和泰国（181吨）。

4、美国棉花生产报告：现蕾明显加快 苗情继续向好

中国棉花网专讯：美国农业部 6月 28日发布的美国棉花生产报告显示，截至 2021年 6月 27日，美国棉花

现蕾进度为 32%，比前周增加 11个百分点，比去年同期减少 2个百分点，比过去五年平均值减少 2个百分点。
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美国棉花结铃进度为 7%，比去年同期减少 2个百分点，比过去五年平均值减少 1个百分点。

美国棉花生长状况达到良好以上的占 52%，较去年同期增加 11个百分点，差苗比例为 7%，较前周增加 1
个百分点，比去年同期减少 17个百分点，长势正常的占 41%，较前周减少 1个百分点，较去年同期增加 6个百

分点。总体看，美棉苗情保持稳定，好苗比例明显高于去年，苗情继续向好。

技术分析

本月，市场对美棉主产区降雨的担忧为棉价提供了支撑，以及月末对即将公布的种植面积预计减少也提振了

市场，加上本月美元的走软也对市场提振，虽然每周的周度出口不断减少，并未对棉价形成打压，整体美棉在本

月还是震荡上行。

从技术上看，美棉整体仍处于高位震荡，长周期上仍保持偏多思路，当前主要关键位置在 90美分，后期关

注此处的压力。

国内方面

1、中国棉花网专讯：据最新统计数据显示，2021 年 5 月，我国进口棉布 0.19 亿米，环比增长 11.63%，同

比增长92.59%；出口棉布6.42亿米，环比下降11.70%，同比增长33.23%；净出口量为6.22亿米，环比下降12.27%，

同比增长 31.97%。2021 年 1-5 月，我国累计进口棉布 0.80 亿米，同比增长 9.69%；累计出口 31.67 亿米，同比

增长 37.43%。2020/21 年度，我国累计进口棉布 1.54 亿米，同比下降 1.26%；累计出口 58.04 亿米，同比增长

17.91%。

据最新统计数据显示，2021 年 5 月，我国进口棉纱 16.87 万吨，环比下降 27.12%，同比增长 66.24%；出口

棉纱 2.48 万吨，环比下降 8.95%，同比增长 66.44%；净进口量为 14.40 万吨，环比下降 29.54%，同比增长 66.21%。

2021 年 1-5 月，我国累计进口棉纱 97.52 万吨，同比增长 35.82%；累计出口 11.83 万吨，同比增长 11.10%。2020/21

年度，我国累计进口棉纱 167.20 万吨，同比增长 24.67%；累计出口 21.99 万吨，同比增长 2.81%。

2021 年 5 月，我国进口棉花 17.32 万吨，环比下降 24.80%，同比增长 147.39%。2021 年 1-5 月，我国累计

进口棉花 137.46 万吨，同比增长 70.10%。2020/21 年度，我国累计进口棉花 234.43 万吨，同比增长 91.67%。

2、2021 年 5 月我国纺织品服装出口额环比增长 4.5%

据中国海关总署最新数据显示，2021 年 5 月，我国纺织品服装出口额为 243.20 亿美元，同比下降 17.71%，

环比增长 4.48%。其中，纺织品（包括纺织纱线、织物及制品）出口额为 121.33 亿美元，同比下降 41.29%，环

比下降 0.26%；服装（包括服装及衣着附件）出口额为 121.97 亿美元，同比增长 36.96%，环比增长 9.66%。

2021 年 1-5 月，我国纺织品服装累计出口额为 1126.92 亿美元，同比增长 15.03%，其中纺织品累计出口额

为 560.80 亿美元，同比下降 3.13%；服装累计出口额为 566.12 亿美元，同比增长 48.33%。

2020 年 9 月-2021 年 5 月，我国纺织品服装累计出口额为 2167.25 亿美元，同比增长 13.74%，其中纺织品

累计出口额为 1052.30 亿美元，同比增长 6.47%；服装累计出口额为 1114.95 亿美元，同比增长 21.56%。

3、安徽东至：雨后棉农加强田间管理 皮棉上涨无成交

6月 25-27 日，安徽东至迎来有效降雨，雨量 60-90 毫米，局部超过 120 毫米。由于此次降雨量较大，部分

地势较矮的棉田因地沟排水不及时，积水较深；地势高的棉田地沟排水虽然顺畅，但棉珠出现部分倒伏及棉叶被

虫侵蚀现象。

6 月 28 日雨过天晴后，棉农主要任务一是及时进行棉珠扶植；二是喷洒农药以防虫食。据了解，当地长势

好的棉花平均株高在 100 厘米，现果枝 6 台左右，平均现蕾 2 个左右，少数开花；长势较差的棉花棉珠高仅 50

厘米。

随着期货价格震荡上行，当地皮棉报价紧跟上涨，截至 30 日，当地的皮棉价格 15400-15900 元吨，较上周

上涨了 250 元吨（毛重、送货、带票）。但因当地企业存货不多，尤其是质量好的优质棉，企业惜售不愿卖，因

此报价虽上涨，但无成交。

4、下游纯棉纱市场成交好转不明显，市场存在一定分化，价格持稳为主。分具体品种看，气流纺纯棉纱行
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情延续前期走势，低支机织纱交投偏弱，针织及偏高支机织纱走货相对较好;常规纱受郑棉下跌影响，部分地区

棉纱价格有小幅下调;近期高支纱销售较好，据悉终端该类产品出口订单增加，需求增加价格上涨明显。当前纺

企开机维持高位，产成品库存小幅积累，但速度较为缓慢。

后市展望

国内棉花商业库存持续下降，且低于去年同期，不过配额增发、抛储兑现等隐性利空因素仍存，市场供应仍

显宽松状态；下游纺企采购积极性一般，随着高温持续开机率难有较大提升，产成品累库持续；近期新疆天气方

面出现大风降雨预报，关注天气方面的影响；当前郑棉价格一直跟随外棉波动，关注国际市场等待月底种植面积

报告。本月郑棉期价重心略上移，通过对现货企业了解，整体上对棉市仍然看好，预计下月仍将保持高位震荡。

从技术上看，本月棉花价格跟随美棉波动，美棉受天气影响以及报告数据的提振，郑棉跟随美棉震荡上行，

不过，整体上郑棉波动又略微强于美棉，到本月月度，郑棉再度站上 16000 整数关口，有效突破则郑棉的会向

17000 靠近。
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