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原油：油价偏强震荡 

1.核心逻辑：美国当选总统拜登表示要推出更多的刺激措施的消息，

以及沙特承诺额外减产等利好继续发酵。目前来看，经济刺激政策与疫苗

的乐观预期利好市场气氛，沙特石油产出政策也从供应端提供支撑，但疫

情深化蔓延给石油需求前景蒙上阴影，油价上涨连续性存疑。 

2.操作建议：偏多对待。  

3.风险因素：疫情发展情况；宏观局势变动 

4.背景分析 

尽管美国新增新冠病毒感染病例持续位居历史新高，但是将于 1 月 20

日就职的美国当选总拜登承诺，将“数万亿美元”用于额外的大流行病救

助支出。周二美股振荡后收高也支撑了石油市场气氛。摩根大通指出，美

国经济刺激前景吸引新的资金流入大宗商品市场。美国民主党掌控国会参

众两院增强了经济刺激措施加码的预期，提振了投资者的风险偏好，推动

新资金流入大宗商品。 

    然而，市场前景仍然取决于疫情大流行是否能得以控制，而不是经济刺

激和对疫苗的信心。根据美国约翰斯·霍普金斯大学统计的数据，截至北

京时间 2021 年 1 月 13 日 5 时 22 分，美国新冠肺炎确诊病例总数 22784091

例，死亡病例总数达到 379551 例。在过去约 23 小时里，美国新增确诊病

例 226162 例，新增死亡病例 3975 例。 

    对持有其他货币的买家来说，美元回落会使购买欧美原油期货成本下降，

从而提振市场气氛。洲际交易所(ICE)美元指数早盘升至 90.68 点，但午后

回落至约 90.055 点，收盘低于 90.442 年月 11 日的三周高点。 

    分析师认为，沙特阿拉伯意外宣布 2 月份和 3 月份减少 100 万桶原油日

产量是支撑油价的关键因素，沙特额外减产将加速海上油轮储存的石油加

速卸货，并有可能在亚洲强劲需求的支撑下进一步清库。标准普尔普氏分

析公司在 1 月 11 日的一份报告中援引分析人士和航运消息人士的话说，

由于石油现货市场出现看涨迹象，鼓励交易商清理浮仓石油库存，全球油

轮储存的原油和凝析油数量已减少至接近 10 个月的低点。数据信息公司

Kpler 估计，从 1 月 10 日开始的一周内，全球海上浮动储油量约为 9264

万桶，为去年 3月底以来的最低水平。这些浮仓石油大部分仍在亚洲海上。

去年6月底浮仓原油储量达到了2.33亿桶的峰值，但此后一直在逐渐下降，

越来越多的超大型油轮和 Suezmaxs 油轮已退出储油市场。Kpler 估计、 

】j+*/据是在海上闲置了 7 天或更长时间的油轮的载油量。 
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聚酯: 关注下游开工情况 

1.核心逻辑： 

TA 方面，成本端 PX 去库维持，短期原油支撑下价格表现偏强。供需

面来看，聚酯预计 1月中下季节性回落，叠加个别 PTA 装置重启以及新装

置投产，供需略有缓解。2 月来看，PTA 装置检修偏少，以及聚酯需求或

继续回落，累库幅度或增加，但部分工厂排货情况相对偏紧，或对行情仍

有一定支撑。关注后期成本端变动以及聚酯春节检修情况。 

EG 方面，随着中科石化重启，黔西煤化工负荷提升，周内乙二醇国内

开工率回升至 63%附近，下周考虑新杭能源顺利出料，整体开工率将回升

至 65%附近。但是进口环节供应真增量有限，且港口封航动作频繁，船只

入库延缓明显。目前聚酯开工在 91.7%附近，刚需支撑依旧偏强，周内产

销在 150%偏上，产品库存低位运行。预计短期乙二醇震荡坚挺为主，关注

原油变动以及煤化工装置重启。 

PF 方面，原料上涨推动，本周纯涤纱及涤棉纱也跟涨 500-600 元/吨，

南方地区涨幅高于北方地区，库存偏低，部分欠货，原料方面年前多已囤

足，部分有节后囤货。本周因石家庄疫情影响部分纱厂开机负荷。关注工

人返乡问题。 

2.操作建议：离场观望。 

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：526(+7.75)美元/吨 CFR 日本；亚洲 MX（异构）：575（+1）

美元/吨；FOB 韩国 PX 亚洲：678（+6）美元/吨 FOB 韩国和 696（+6）美

元/CFR 中国。 

现货市场 

TA:原油价格持续上涨，聚酯产销好转，加之个别装置检修，PTA 供需

改善，日内成交 PTA 成交气氛尚可，个别工厂补货，基差略有走强，1 月

货源主流在 05 贴水 190 附近，部分在 185-187 附近有成交，成交价格在

3800-3860 附近成交，低端夜盘成交。2月下在 05贴水 170 附近成交。今

日主港主流现货基差在 05贴水 190 附近。 

EG:乙二醇价格重心坚挺上行，市场成交活跃，场内部分聚酯工厂以

及存合约缺口的贸易商补货积极。日内现货基差大幅走强，午后走强至

90-100 元/吨附近，买盘跟进积极。美金方面，MEG 外盘重心大幅上行，

日内现货成交围绕 595-600 美元/吨展开，场内逢高出货意向偏浓，午后

报盘增加明显。 

PF:直纺涤短早盘多维稳，因期货上涨，期现商优惠减少，低价逐步

消失，早盘半光 1.4D 主流 6200-6350 元/吨，随后部分工厂销售顺畅，午

盘三房巷报价上调 100 元/吨，其他工厂报价暂稳，优惠缩小，半光 1.4D 主

流抬升至 6250-6400 元/吨，今日部分工厂销售顺畅，部分刚需，平均产

销 90%。 

轻纺城： 

周三轻纺城总成交 854，化纤布 654，短纤布 200。 

PTA 仓单： 
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周三郑商所仓单 362123（+5683）张，有效预报 21390 张。 

MEG 仓单： 

周三大商所仓单 2164（-280）张。 

利润价差 

周三 TA09-TA05 价差 86 元/吨；PTA 基差（PTA 现货-TA05）为-227

元/吨；PTA 现货加工费约 440 元/吨。 

周三 EG09-EG05 价差为 61 元/吨；EG基差（EG现货-EG05）为 58 元/

吨。 

 

L:节后价格修复 

1.核心逻辑：主要生产商库存在 62 万吨，较上一工作日降低 4 万吨，

降幅在 6.06%，去年同期库存水平大致在 60.5 万吨。农膜开工下降进入淡

季，地膜进入储备期。包装膜需求较好。基差走弱，临近年底需求偏淡，

短期震荡偏弱。 

2.操作建议：观望。 

3.风险因素：油价，进口超预期等。 

4.背景分析  

线性期货高开震荡反复，石化延续降价节奏，持货商对后市信心不足，

多数报盘延续跌势，终端工厂接货意向欠佳，场内买卖气氛清淡，实盘侧

重商谈。国内 LLDPE 主流价格在 7500-7800 元/吨。 

美金市场弱势整理，成交好于昨日。沙特某外商报盘高压在 1340 美

元/吨，低压在 950 美元/吨。贸易商报价多数稳定，受期货提振成交略有

好转，但下游仍谨慎观望为主。 

装置方面：中原石化 8 万吨 LLDPE 装置 1 月 7 日检修，计划检修 3 天；

浙江石化 30 万吨 HDPE 装置计划 1 月 8 日起检修 20 天；四川石化 30 万吨

HDPE 装置计划 1 月 10 日至 1 月 16 日检修。 

   

PP:节后价格修复 

1.核心逻辑：主要生产商库存在 62 万吨，较上一工作日降低 4 万吨，

降幅在 6.06%，去年同期库存水平大致在 60.5 万吨。PP 下游刚需维持。塑

编亏损，BOPP 下游抵触高价，新订单减少,限电结束后 PP 下游开工有所恢

复。临近年底部分工厂提前放假。上游投产仍待释放。价格短期震荡走弱。 

2.操作建议：观望。 

3.风险因素：油价，疫情，进口超预期等。  

4.背景分析 

PP 市场止跌企稳，部分小涨。期货早间震荡运行后，价格上扬，提振

现货市场氛围，价格止跌，贸易商随行就市，出货为主，市场价格提振有

限，仅部分有所小涨，上涨幅度及范围较为有限。下游终端仍多持观望心

态，仍延续按需采购，侧重实盘商谈为主。今日华北拉丝主流价格在

7740-8000 元/吨，华东拉丝主流价格在 7950-8150 元/吨，华南拉丝主流

价格在 7780-7950 元/吨。 
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PP 美金市场价格整体上行，市场成交气氛环比好转，成交实盘商谈。

拉丝美金远期主流参考价格在 1060-1080 美元/吨，共聚美金远期主流参

考价格在 1100-1140 美元/吨。 

装置方面：广州石化三线计划 1 月 10 日检修约 13 天 

 

V:库存累积，V 空单持有 

1.核心逻辑：供需面短期变化不大；国内电石市场价格继续下调，华

北、山东地区受公共卫生事件影响，导致到货受阻：装置方面，12 月份之

后，新产能投放有所增加，叠加检修减少，供应压力有所增加；需求层面，

随着天气转冷，北方下游需求有所下滑，或对 PVC 的需求形成拖累；库存

方面，社会库存有望持续累积。 

2.操作建议：建议 V05 空单持有，V05-09 价差暂时观望。 

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，上游生产企业销售价格继续下调，企业库存近期增长速度

较快，预售压力增加，节前市场竞争增强。下游终端采购积极性不足，寻

低少量采购。受市场远期供应压力增强，及需求转淡影响，市场价格重心

仍继续看低，节前备货需求目前尚未出现。 

装置方面，检修有所减少，其中苏州华苏恢复开车，齐鲁单线临时检

修，德州实华 20 万吨新装置调试中。青海镁业乙烯工艺、云南南磷无恢

复计划（盛华尚无复产计划）；阳煤昔阳糊树脂恢复等。 

 

 

 

免责声明： 

本报告立足于结合基本面及技术面对市场价格运行趋势及轮廓进行整体判断，提示可能存在的投

资风险与投资机会。报告中的信息均源自于公开材料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何

保证。报告仅作参考之用，在任何情况下均不构成对所述期货品种的买卖建议，我们也不承担因根据

本报告操作而导致的损失。 
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