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                       油价小幅回落 

 

 

 

原油：油价小幅回落 

1.核心逻辑：欧佩克和参与减产的非欧佩克国家原油总产量占全球总

产量的约 40%，减产数量将达到全球石油总产量的 2%以上。这次减产力

度将是欧佩克和非欧佩克有史以来最大的自愿减产幅度。会议利好符合市

场预期，提振市场信心，预计油价近期将偏强震荡。 

2.操作建议：观望 

3.风险因素：宏观局势变动；中东地缘政治问题 

4.背景分析： 

欧佩克从明年 1 月 1 日起到 3 月底，自 2018 年 10 月份的基础每日减

产 170 万桶，加之沙特阿拉伯和欧佩克其他一些成员国自愿性加深减产幅

度，每日将减少供应量 210 万桶以上。但是欧佩克一些成员国是否能遵守

减产协议，不参与减产的非欧佩克产油国如美国、巴西和挪威等产量增加，

第一季度世界石油需求季节性疲软，石油市场供求平衡前景仍然充满不确

定性。欧佩克未能延长减产协议期限，也给已经超供的石油市场带来压力。 

有消息透露说，欧佩克和非欧佩克产油国分配了各参与减产的成员国

产量配额，其中安哥拉原油产量配额未有变化，科威特原油日产量上限为

266.9 万桶，伊拉克原油日产量 446.2 万桶，阿联酋原油日产量 301.2 万桶，

尼日利亚原油日产量 175.3 万桶，沙特阿拉伯原油日产量 1015.1 万桶，俄

罗斯原油日产量 1015.1 万桶，阿曼原油日产量 96.1 万桶。 

投资银行巴尔克莱石油分析师 Amarpreet Singh 在报告中说，2020 年

3 月 31 日以后，欧佩克石油产量政策尚不明确，而俄罗斯产量计算中排除

了凝析油，这在一定程度上削弱了市场乐观气氛。美国原油库存意外增长，

欧美原油期货下跌。欧佩克月度报告维持明年全球石油需求和供应预测不

变，未能对市场产生影响。 

然而投资银行美林美银称，如果欧佩克及其减产同盟国能严格执行减

产协议，包括美中贸易协议在内的全球经济得以进展，可能会在 2020 年

第二季前将布伦特原油推升至每桶 70 美元。 

上周投机商在欧美原油期货和期权中减少了净多头。管理基金在布伦

特原油期货和期权中持有的净多头减少 5.58%。据洲际交易所提供的数据

分析，截止 12 月 3 日当周，布伦特原油期货和期权持仓量 3048964 手，

比前一周减少了 81643 手；管理基金在布伦特原油期货和期权中持有净多

头 329988 手，比前周减少 19499 手。其中持有多头减少 20366 手，空头

减少 867 手。 
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聚酯：等待远月反弹抛空 

1.核心逻辑： 

TA 方面，随着新凤鸣装置第二条线顺利开启，四川彭威负荷提升，本

周 PTA 负荷继续提升。聚酯方面，尽管不断有工厂公布检修计划，但是短

期看由于聚酯工厂库存仍然相对略低，预计短时间内快速下降的可能不得

打。所以目前看 12 月 PTA 适度累库存，但幅度可能并不会太高。不过但

是市场仍旧担心 12 月中下以及 1 月和 2 月下游需求萎缩，上游 PTA 检修

计划不多，市场可能出现明显累库存带来的压力。所以未来 PTA 仍旧在短

期现实略有支撑，但远期预期仍然存在压力的情况下震荡走势为主。 

EG 方面，基本面来看，乙二醇整体格局表现尚可，12 月乙二醇宽平

衡为主，社会库存累库幅度有限。目前乙二醇港口库存以及社会库存依旧

处于低位，场内现货依旧表现偏紧，低位市场买气支撑明显。另外，近期

港口依旧出现封航动作，港口库存回升依旧缓慢。需求市场来看，目前聚

酯开工率依旧在 89%附近，刚需支撑依旧偏强，同时周内聚酯产销良好，

聚酯产品库存中性偏低。 

2.操作建议：TA,EG 远月等待反弹抛空。 

3.风险因素：装置检修落地情况；宏观环境变动 

4.背景分析 

原料市场 

石脑油：574（＋12）美元/吨 CFR 日本；亚洲 MX（异构）：700（＋

3）美元/吨；FOB 韩国 PX 亚洲：782（－4）美元/吨 FOB 韩国和 802（－

4）美元/吨 CFR 中国。 

现货市场 

TA： PTA 期货窄幅震荡，现货市场总体成交气氛一般，贸易商买卖为

主。近期主港货源总体仍然略显偏紧，但市场基差仍然相对略弱维持。日

内现货主力成交在 01-5~+5 附近，个别较低在 01-35 附近；月底货源基差

略弱，主力成交在 01-10 附近，个别较低在 01-55 附近有成交。现货主要

成交价在 4760-4780 元/吨附近。 

EG：乙二醇价格重心上行，市场成交活跃。现货基差继续走强至 300

元/吨附近，1 月基差 30-35 附近，贸易商高位出货积极。美金方面，MEG

外盘重心上行，近期货源围绕 587-590 商谈，远期 576-579 附近有成交，

日内近期船货升水远月扩大至 10-12 美元/吨附近。  

下游市场 

切片： 

 日内聚酯原料小幅震荡，今日聚酯切片工厂报价稳中小幅上涨，交

投气氛有所回暖，半光主流报价从早间 6050-6100 元/吨现款上涨至

6100-6150 元/吨；有光主流从 6150 元/吨上涨至 6200 元/吨现款附近，局

部略高略低，实盘商谈。 

长丝 

慈溪切片纺丝价多稳，POY75/36（150）白丝 6800-6850，黑丝 7500-7600

附近；诸暨切片纺丝价多稳，POY75/36(152)白丝 7100，黑丝 7600 附近，

欠款价高两百。 
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主流 POY150D/48F 价格为每吨 6865 元（－25）。 

主流 FDY150D/96F 价格为每吨 7050 元（＋35）。 

主流 DTY150D/48F 价格为每吨 8485 元（－0）。 

短纤： 

原料走势分化，今日直纺涤短维持平稳，部分优惠缩小，但下游多观

望，今日销售一般，大多产销在 4-8 成附近。目前工厂普遍无库存或欠货。 

成交方面：半光 1.4D 江苏地区成交 6700-6800 出厂或送到，较高 6850

元/吨；浙江地区在 6650-6700 元/吨出厂或短送；山东、河北市场成交在

6700-6800 元/吨，福建市场重心在 6700-6900 附近现款短送。 

纯涤纱及涤棉纱暂稳走货，销售一般。 

轻纺城： 

周三轻纺城总成交 690，化纤布 517，短纤布 173。 

PTA 仓单： 

周三郑商所仓单 10693（－0）张，有效预报 408 张。 

MEG 仓单： 

周三大商所仓单 355（－0）张。 

利润价差 

周三 TA05-TA01 价差 72 元/吨；PTA 期现价差（TA01-PTA 现货）为

10 元/吨；PTA 现货加工费约为 477 元/吨。 

周三 EG05-EG01 价差在－212 元/吨；EG 期现价差（EG01-EG 现货）

为－270 元/吨。 

 

L:油价下滑，L 空单持有 

1.核心逻辑：供需面短期有所恶化：上周美国原油及成品油库存全部

录得增长，美国石油协会(API)公布的数据显示，美国原油库存增加 141 万

桶，而此前市场普遍预期减少 305 万桶，国际油价震荡走低；装置方面，

检修继续减少，叠加浙江石化一期等新产能的投放预期，供应逐渐增加；

需求层面，农膜需求将从高位回落，下游刚需补库为主。库存方面，上周

石化库存小幅下滑，库存水平中等。整体来看，供应压力逐渐递增，在需

求趋弱的背景下，中长期走势仍然偏空。 

2.操作建议：单边建议空单持有，PP-L 价差暂时观望。 

3.风险因素：油价，装置提前投产等。 

4.背景分析  

现货市场价格部分跌，华北部分线性跌 50-100 元/吨；华东部分线性

跌 50-80 元/吨；华南部分线性跌 50 元/吨。LLDPE 主流价格在 7100-7600

元/吨。线性期货延续低开震荡，部分石化下调出厂价，市场交投悲观，

商家部分随行跟跌。下游接货积极性不高，按需采购居多。  

美金市场价格变动有限，外商本周高报后国内贸易企业一定程度调涨

报盘，成交效果不佳。线性中东外商成交价格约 820-840 美元/吨。低压方

面，沙特外商中空价格在 820 美元/吨，部分沙特注塑低价成交在 820 美
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元/吨。目前 PE 国内市场依旧走势偏弱，部分线性现货货源价格继续下调，

目前市场现货供应充足，交割行情难以明显拉涨价格。 

装置方面，检修损失变化不大，其中兰州石化老全密度装置继续停车

等；齐鲁石化老全密度及 HDPE 装置 A 线停工，短期有望重启等。 

   

PP:油价下滑，PP 空单持有 

1.核心逻辑：供需面短期有所恶化：上周美国原油及成品油库存全部

录得增长，美国石油协会(API)公布的数据显示，美国原油库存增加 141 万

桶，而此前市场普遍预期减少 305 万桶，国际油价震荡走低；装置方面，

检修有所减少，标品生产比例处于相对高位，而浙江石化一期有望出产品，

新产能产量释放压力增加。库存方面，上周石化库存小幅下滑，库存水平

中等。中长期来看，产能扩张带来的压力将逐步增加，关注装置投产进度。 

2.操作建议：单边建议空单持有，PP-LL 价差暂时观望。 

3.风险因素：油价，装置提前投产等。 

4.背景分析 

现货市场延续弱调，拉丝主流价格下跌 50-100 元/吨左右。期货连续

下挫压制场内心态，拖累拉丝现货价格同步走低，加之石化下调部分出厂

价格，成本端有所松动，贸易商随行就市，为出货小幅让利，报价重心下

移。下游终端采购意向偏低，延续刚需补仓居多，场内交投氛围清淡。今

日华北市场拉丝主流价格在 7900-8100 元/吨，华东市场拉丝主流价格在

7900-8050 元/吨。 

PP 美金市场价格弱势松动，部分准现货货源价格阴跌，部分以平水

01 价格报出，整体价格重心跌破 8000 元/吨。终端方面采购稀少，多数看

空后市，等待继续降价。价格方面，市场均聚货源主流报价区间在 890-920

美元/吨，共聚主流报价区间在 990-1020 美元/吨。目前 PP 国内现货供应

压力明显，多数贸易企业竞价以促成交，主流外商企业高报试探不佳后，

后市或以调降报盘为主。 

装置方面，装置检修变化不大，其中延安能化 11 月 27 日故障停车，

8 号已重启；青海盐湖继续停车，重启待定；中海壳牌停车，重启待定等。 

 

 

 

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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