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原油：油价延续震荡 

1.核心逻辑：利比亚冲突双方签署停火协议，市场担心原油产量及出

口量快速增加，国际油价下跌，WTI 再次跌破 40 美元/桶。目前来看，利

比亚原油产量及出口量增加预期继续从供应端施压，欧美疫情蔓延深化令

需求及需求前景疲弱，而美国大选、美国经济刺激法案的不确定性令气氛

谨慎，油市运行不佳、短期面临下行风险 

2.操作建议：短空操作。  

3.风险因素：疫情发展情况；宏观局势变动 

4.背景分析 

利比亚交战各派之间最近签署的停火协议改变了欧佩克成员国产量

预期，也引发了油价基本面趋于平衡的质疑。上周五利比亚解除了对埃斯

赛德和拉斯拉努夫这两个主要港口出口封锁，利比亚国家石油公司宣布，

两周内该国原油日产量将从目前的 50 万桶增至 80 万桶，未来几周原油日

产量将增至每日 100 万桶，这远高于此前分析师的预期。利比亚国家石油

公司周一表示，已经重新启动了 Al-Fil 油田的生产，该油田自 1 月以来一

直被东部军事指挥官哈夫塔尔控制。而在此前一天，利比亚最大的油田沙

拉拉油田恢复了生产。 

    利比亚拥有非洲最大的已探明石油储量，该国埃斯赛德和沙拉拉原油是

地中海地区和欧洲西北部地区炼油厂生产汽油和中质馏分油的最佳原料。 

    风险咨询公司欧亚集团(Eurasia Group)的预测比利比亚国家石油公司更

为谨慎，分析师认为，在“最佳情况预测下”，2021 年 1 月份，利比亚原

油日产量将增至 80 万至 90 万桶，到 3 月份将增至 100 万至 110 万桶。欧

亚集团分析师 Zachary Burk 周五在一份研究报告中称，“利比亚许多石油

管道和油田维修仍存在严重不确定性。”“在更高的产量水平下，这些阻

碍生产的可能会变得更加明显，并可能导致产量封顶。” 

    澳新银行分析师表示，欧洲和美国爆发了无情的第二波冠状病毒病例，

阻止了石油需求的复苏；供应增加的新前景正进一步抵消欧佩克及其减产

同盟国减产的努力。澳新银行分析师认为：“欧佩克及其减产同盟国在第

二季度实施的减产措施对稳定市场起到了巨大作用，但是如果市场状况恶

化，他们将别无选择，只能在 12 月 1 日的会议上推迟一两个月增加产量。” 

    根据约翰·霍普金斯大学周一的数据，全球新冠肺炎确诊病例攀升到

4300 万，死亡人数上升至 115 万人。为应对新冠病毒病例激增，欧洲国家

收紧了对活动的限制，而周五美国感染人数出现创纪录的日新增，超过 7

月份以来的前一个峰值。 
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聚酯:关注下游产销延续性 

1.核心逻辑： 

TA 方面，临近月底，前期检修装置陆续恢复，考虑新装置的负荷提升，

供应量增加预期。需求方面，聚酯负荷仍维持在 91%上下波动，从供需角

度来看，PTA 仍有累库压力。成本端方面，原油震荡维持，PX 在供需改善

预期下，震荡偏强，成本有一定的支撑。终端方面，近期开机负荷仍维持

在偏高位置，关注后期持续性。但总的来说，由于 PTA 自身的高库存以及

未来的累库预期，PTA 震荡偏弱。 

EG 方面，四季度来看，乙二醇海外供应依旧表现紧张，主港到货量偏

少，后续显性库存仍有回落空间。此外，目前聚酯环节运行尚可，关注持

续性。  

PF 方面，期货冲高回落，周二起价格连续下跌。工厂高位成交稀少，

价格下跌后市场成交冷清，期现商部分出货。部分工厂报价下调，整体商

谈走货为主，工厂继续发前期订单。建议短空。 

2.操作建议：EG,PF 短空操作。 

3.风险因素：油价变动；宏观环境变动 

4.背景分析 

原料市场 

石脑油：373（-13）美元/吨 CFR 日本；亚洲 MX（异构）：427（-3）

美元/吨；FOB 韩国 PX 亚洲：525（+3）美元/吨 FOB 韩国和 543（+3）美

元/CFR 中国。 

现货市场 

TA:期货震荡偏弱，基差维持弱势，个别主流供应商出远期货源，贸

易商买盘居多，少量聚酯工厂买盘。日内成交放量，10 月下货源成交在

01 贴水 200 附近成交，11 月初货源在 01 贴水 190-195 附近或者 05 贴水

300附近成交，成交价格在3260-3290 附近。11月中在 180-190附近成交。

11 月下在 01 贴水 175 附近成交，12 月底货源在 01 贴水 155-165 附近成

交。本周仓单在 01 贴水 77-79 附近成交。今日主港主流现货基差在 01 贴

水 195 附近。 

EG:乙二醇价格重心弱势整理，场内现货基差小幅走强至-（50-65）

元/吨，市场整体成交一般。午后受中科炼化乙烯裂解开车影响，盘面低

位维持为主。美金方面，MEG 外盘重心弱势整理，市场报盘偏少，递盘多

在 475-477 美元/吨附近，场内融资商参与询盘为主。 

PF：涤短工厂报价多维稳，成交商谈为主，期货偏弱气氛下，下游观

望居多，月底补货需求或拖至下月初。半光 1.4D 主流 5750-5900。今日

直纺涤短产销清淡，工厂继续发前期订单，平均 21%，部分工厂产销：20%，

20%，60%，40%，15%，10%，20%。 

短纤期货下跌走势，PF2105 合约跌 130 至 6144 元/吨，成交 453060

手，持仓 170317 手。 

江浙地区半光 1.4D 主流成交 5750-5850 元/吨出厂或短送。福建地区

半光 1.4D 主流成交重心在 5900-6000 元/吨。山东、河北市场降价走货，

半光 1.4D 主流重心 5850-5950 元/吨送到，下游原料储备在一周到 10 天
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附近，下周有补货需求。 

轻纺城： 

周二轻纺城总成交 876，化纤布 628，短纤布 248。 

PTA 仓单： 

周二郑商所仓单 131313（+4260）张，有效预报 40187 张。 

MEG 仓单： 

周二大商所仓单 5092（-0）张。 

利润价差 

周二 TA05-TA01 价差 112 元/吨；PTA 基差（PTA 现货-TA01）为-194

元/吨；PTA 现货加工费约为 534 元/吨。 

周二 EG05-EG01 价差为 105 元/吨；EG 基差（EG 现货-EG01）为-39

元/吨。 

 

L:节后价格修复 

1.核心逻辑：两油库存在 66 万吨，去库 5 万吨。农膜开工继续上升，

下游刚需仍然比较旺盛。供应端等待新投产能释放，暂时比较平稳。短期

震荡，中长期投产兑现供应凸显偏空。 

2.操作建议：单边逢高空，LP01 价差择机做空。 

3.风险因素：油价，进口超预期等。 

4.背景分析  

个别石化下调出厂价，场内交投气氛略有提振，持货商随行就市报盘

出货，终端工厂适量补仓，实盘侧重一单一谈。华北地区 LLDPE 价格在

7200-7400 元/吨，华东地区 LLDPE 价格在 7350-7600 元/吨，华南地区 LLDPE

价格在 7450-7700 元/吨。 

日内贸易商 PE美金市场报盘局部调整，部分低压产品价格小幅下滑，

市场询盘清淡，成交不多。今日线性主流参考报价在 910-950 美元/吨，高

压膜料主流报价在 1170-1200 美元/吨，低压膜在 930-970 美元/吨。 

装置方面：黑龙江海国龙油石化 PE 装置本周计划试车造粒机，上游

裂解装置开车推迟，预计聚乙烯开车推迟至 11 月份，开车后生产线性 8320。

烟台万华低压 35，全密度 45 万吨计划 10 月中下开车。浙石化 45 万吨全

密度 25 日停车，计划 11 月 6 日重启。燕山石化 8 万吨 HD 装置 26 日停车

检修 3 天。 

   

PP:节后价格修复 

1.核心逻辑：两油库存在 66 万吨，去库 5 万吨。PP 下游刚需旺盛，

供应暂时无压力，石化基本处于去年同期水平上下，供需比较均衡。10

月大庆及万华有投产计划，供应压力凸显，中长线偏空。 

2.操作建议：单边逢高空，LP01 价差择机做空。 

3.风险因素：油价，疫情，进口超预期等。  
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4.背景分析 

国内 PP 市场窄幅整理为主。期货震荡运行，对现货指引有限，业者

多持观望心态。石化价格调整不多，成本端存在一定支撑，但下游接货谨

慎，高价成交欠佳，贸易商随行出货，实盘商谈为主。今日华北拉丝主流

价格在 7950-8050 元/吨，华东拉丝主流价格在 8000-8250 元/吨，华南拉

丝主流价格在 8000-8300 元/吨。  

PP 美金市场价格偏强整理，均聚膜料市场交投尚可，市场可售货源有

限，拉丝及共聚市场行情相对平稳。国内价格方面，进口拉丝现货货源人

民币主流成交区间在 8000-8050 元/吨，拉丝美金主流价格在 980-990 美

元/吨，共聚主流报盘区间在 1020-1060 美元/吨。部分膜料报盘在

1050-1070 美元/吨，实盘成交价格约 1030-1035 美元/吨。 

装置方面：大庆联谊石化 PP 装置 PP 产能共计 55 万吨 9 月底外采丙

烯试车成功，厂家裂解试车计划推迟到 11 月，10 月底有计划外采丙烯生

产 PP。齐鲁石化 7 万吨 PP10 月 26 日短停两天。大唐多伦 23 万吨 PP 10

月 26 日停车。 

V:库存低位，V 多单持有 

1.核心逻辑：供需面短期变化不大；西北地区继续加强安全检查，电

石市场依旧持稳为主：装置方面，开工相对往年同期偏低，供应压力相对

较小；需求层面，房地产行业的韧性有望延续，而金九银十的到来将使得

PVC 的需求得到进一步的提振；库存方面，社会库存去化仍然低位徘徊，

库存压力有限，PVC 中长期走势偏强。 

2.操作建议：建议 V01 多单持有，V01-05 正套持有。 

3.风险因素：进口不及预期，国际油价等。 

4.背景分析   

现货市场，上游生产企业价格继续维持高位，近期市场货源紧俏，现

货报价持续拉高，尤其乙烯料受氯乙烯成本大幅上涨原因生产企业惜售，

货少价格持续走高。终端需求维持平稳，刚需采购，供应面月底收紧持续

支撑市场基本面，预计价格继续保持坚挺走势。 

装置方面，检修变化不大，其中湖电石法恢复再次中断，其镁业乙烯

装置 11 月恢复或延期，英力特计划 24 日开始检修；鄂尔多斯 20 日开始

检修；东兴今日起小修三天，华苏 28 日起检修等 
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