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UNE CULTURE ET DES HOMMES

COTATION A NEW-YORK (US CENTS)

ECHEANCE 24- Apr 30 - Apr Variation INDICES 24-Apr  30- Apr Variation
JUILLET 21 88,80 88,08 -0,81% EUR/USD  1,2098 1,2021 -0,64%
DEC21 84,93 85,06 0,15% COTLOOK 92,60 91,90 -0,76%
MARS 22 84,46 84,31 -0,18%

PLEASE SCROLL DOWN FOR THE ENGLISH VERSION

Le marché a culminé a 91,66 c/Ib cette semaine sans pouvoir se maintenir au-dela des 90 c¢/lb, I’échéance Juillet 21 cléturant
finalement a 88,08 c/Ib.

L'Europe commence a lentement déconfiner et réduit les restrictions pour lutter contre la COVID, la France, I'Espagne et I'ltalie
ont entamé le processus d'ouverture. L'attention reste focalisée sur I'Inde, qui a signalé vendredi son plus grand nombre de cas
quotidiens, soit 400 000. Malgré les tristes implications évidentes sur la santé, cela aura sans aucun doute un impact sur la
production industrielle et la logistique en Inde.

Goldman Sachs a annoncé cette semaine qu'elle s'attendait a ce que les matiéeres premiéres augmentent de 13,5 % au cours des
six prochains mois en raison de |I'amélioration de la situation économique, de la baisse des taux d'intérét et de I'affaiblissement
du dollar. Les céréales, le café et le sucre ont tous atteint de nouveaux sommets annuels au cours des derniéres semaines. Le
coton suivra-t-il?

Le marché a perdu pres de 300 points jeudi. L'ICE était peut-étre en position de « surachat » aprés des gains continus, mais la
faiblesse était principalement due a des pluies bienvenues au Texas, en particulier dans I'ouest du pays. Avant de se réjouir, il en
faut beaucoup plus car 39 % des terres cotonniéres aux Etats-Unis connaissent la sécheresse. Les pluies sont bien sr les
bienvenues, mais qu'il en faut beaucoup plus " pour que la récolte démarre ". Les prévisions locales évaluent la récolte
américaine a 16 millions de balles, alors que I'USDA en prévoit toujours 17 millions.

La Chine a annoncé un quota d'importation dégressif de 700 000 tonnes réservé aux entités non étatiques. Il semble évident que
la Chine devra maximiser ses importations de coton, car l'interdiction d’exportation du coton du Xinjiang reste en vigueur. Selon
certaines estimations, la consommation de coton du Xinjiang pourrait chuter de 20 % cette année, et |I'on s'attend a ce que des
origines telles que le Brésil et I'Afrique bénéficient le plus de cette demande accrue de coton.

Pres de 700 000 tonnes de coton sont encore entreposées dans les ports chinois et cherchent preneur, la majorité étant du
coton indien et brésilien. Les négociants chinois ont cherché a réexporter, mais les taux de fret astronomiques rendent cette
option peu attrayante. Le fret mondial reste trés compliqué a gérer. Le Pakistan s'est plaint de retards importants dans les
expéditions en provenance des Etats-Unis, alors qu’en Afrique de I'Ouest, certaines compagnies maritimes ne prennent pas de
nouvelles réservations en raison du manque de conteneurs vides.

La nature fluctuante du marché a rendu difficile la prise de décisions des usines, bien que des affaires aient eu lieu. Le Vietnam a
été présent sur le marché pour les cotons africains et indiens, le Pakistan a pris quelques « recaps » américains et le Bangladesh
continue de chercher du coton flottant, mais sans grand succés. Nous avons assisté a une érosion des bases des cotons Ouest
Africains, car il en reste encore a vendre tant chez les producteurs que les traders .L'aggravation de l'inversion juillet/décembre
pousse le négoce a vendre et a charger avant que I'’échéance de juillet 2021 ne soit plus traitée. La demande est |a, mais réaliser
des affaires reste la partie la plus difficile.

Les pluies au Texas ont affaibli le marché en fin de semaine, bien que les pertes aient été compensées par I'annonce de
nouveaux quotas d'importation en Chine. Historiquement, les prix du coton ne restent pas longtemps autours de 90 ¢/lb. La
volatilité du marché devrait se poursuivre jusqu'a la fin de I’échéance juillet 21, la situation de sécheresse aux Etats-Unis et les
implications de la COVID 19 rendant tous les acteurs nerveux.
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ECHEANCE 24- Apr  30- Apr Variation

JuLy 21 88,80 88,08 -0,81% INDEX 24- Apr 30 -Apr Variation
DEC 21 84'93 85'06 0 '15% EUR/USD 1,2098  1,2021 -0,64%
MARS 22 8446 84,31 0,18% COTLOOK 92,60 91,90 -0,76%

The market went as high as 91.66 c/lb this week but wasn’t able to hold in the 90’s, eventually settling at 88.08 c/lb
on July.

Europe is starting to slowly open up from COVID restrictions, with France, Spain and Italy all beginning the opening
up process. Attention remains on India as they reported their highest number of daily cases on Friday at 400k.
Despite the obvious yet sad health implications, this will no doubt have an impact on factory output and logistics
within India.

Goldman Sachs this week announced their expectation that commaodities will rally another 13.5% over the next six
months due to an improving COVID picture, lower interest rates and a weaker dollar. Grains, coffee, and sugar have
all hit new yearly highs over the last few weeks. Will cotton follow however?

The market came off nearly 300 points on Thursday. ICE was perhaps in an overbought position after continuous
daily gains, but the weakness was mostly down to some much welcome rains in Texas, particularly West Texas.
However, much more is needed as 39% of cotton growing land in the US is experiencing drought. One farmer was
guoted as saying that the rains are of course welcome yet a lot more is needed ‘to even get a crop started,” Local
predictions put the US crop at 16 million bales, with the USDA currently at 17 million based on acres planted.

On Friday China announced a 700k MT sliding scale import quota restricted to non-state entities. It seems apparent
that China will need to maximise cotton imports as the ban on Xinjiang cotton remains in place. Estimates are that
consumption of Xinjiang cotton could drop by as much as 20% this year, with the expectation that origins such as
Brazil and Africa will benefit the most from this increased cotton demand.

There is still close to 700k MT of cotton warehoused in Chinese ports that is looking for a home, with the majority
being Indian and Brazil cotton. Chinese traders have been looking to re-export, but astronomical freight rates are
making that business unappealing. Global freight remains very difficult with Pakistan this week complaining of
severely delayed shipments out of the US, and in West Africa some shipping lines are not taking new bookings due
to a lack of empty containers.

The see-saw nature of the market has made it difficult for mills to make purchase decisions though business has
been taking place. Vietnam has been in the market for WAF and Indian cotton, Pakistan has taken some US recaps
and Bangladesh continues to look for afloat cotton though without a great deal of success. We have seen an erosion
of the WAF basis as there is still a large portion of this cotton to sell and with the July/Dec inversion worsening,
merchants are keen to off load before the July goes off the board. Demand is there, booking the business is the
harder part.

The rains in Texas brought about a weaker market on Thursday, losses that were offset by the announcement of the
import quota in China. Historically cotton prices do not stay long in the 90’s, and that was apparent over the course
of last week. We believe this market volatility will continue until July comes off the board with the US drought
situation and COVID 19 implications keeping specs and traders on high alert.
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