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              油价高位运行 

 

 

 

 

原油：油价高位运行 

1.核心逻辑：尽管美国原油库存连续四周大幅度下降，然而传言伊拉

克 2月上半月产量已经增加，沙特可能在下月会议上宣布停止单方面减产，

美国得州电力有望恢复供应。另一方面美国上周初请失业金人数远超预期，

表明美国经济复苏进程缓慢，国际油价高位震荡。 

2.操作建议：多单止盈。  

3.风险因素：疫情发展情况；宏观局势变动 

4.背景分析 

近日美国寒潮来袭是影响油价的新变量。本次寒潮天气对油价的影响

主要集中在油田减产和炼厂关停抑制原油需求两方面。从 2 月 15 日起，

“美国寒潮来袭，抑制了原油产量”消息连续三天抬升油价，累计拉升 2.9

美元/桶。虽然此前“美国寒潮来袭，抑制了原油产量”消息带来了供应

趋紧预期，支撑了原油价格。但持续的寒潮可能使炼油厂继续关闭，将影

响对原油的需求。目前来看，“受冰冻天气影响，美国原油减少”消息已

在成熟期，能继续抬升油价的空间不大。但“持续的寒潮可能使炼油厂继

续关闭，影响原油需求”消息仍处于“爆发期”，炼油厂关停可能比油田

减产持续时间更长，需警惕短期内可能打压油价。不过气温即将回暖，美

国得州能源公司开始准备重新启动因严寒天气关闭的油气田，市场预计二

叠纪盆地的产量可能到 2 月 22 日后将恢复到寒潮前的水平，美国寒潮仅

是影响油价的短期因素。 

“原油库存下降”这一消息对油价的影响已经进入“衰退期”。前两

周 EIA 原油库存稳步下滑，引起的油价波动均小于 1 美元/桶。我们认为随

着原油需求好转，原油库存下降是大趋势，“美国原油商业库存下降”消

息对油价的影响越来越小。 

2 月开始的“沙特实际执行额外 100 万桶/日减产”在短期给原油价格

上涨以一波新动力，同时 2 月中旬美国寒潮来袭，市场首先关注对油气产

量的影响，这很好地支撑了油价。同时宏观层面，美国财政刺激计划仍在

推进，基本面和宏观面的双重支撑利好油价。 
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聚酯: 短期跟随油价偏强运行 

1.核心逻辑： 

TA 方面，成本面来看，PX 去库预期下价格依然表现坚挺，成本支撑

明显。供需面看，虹港 2期 PTA 计划下周投产，春节因素 2月 PTA 大量累

库，现货流通性改善，但低加工费下后期部分装置计划检修，后期供需向

好，基差略有收敛，幅度受限。短期来看，PTA 高位震荡为主。关注聚酯

补货情况以及 PTA 新装置投产情况。 

EG 方面，短期利好提振以及成本端推升下，乙二醇市场走强明显。同

时，乙二醇基本面表现乐观，三月供需大幅去化过程中，显性库存仍有一

定回落空间。本周末前后乙二醇主港到货 8万吨附近，预计下周一港口库

存回升力度有限。需求端正常恢复中，市场心态支撑良好，预计短期乙二

醇偏强运行，后续关注北美装置重启。 

PF 方面，市场大幅上涨后需关注成本传导情况，目前纱厂方面同步跟

涨，但布厂仍有待观察。涤短期货市场进入盘整，现货也暂稳观望消化。 

2.操作建议：多单止盈。 

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：573(-6.38)美元/吨 CFR 日本；亚洲 MX（异构）：697（+4）

美元/吨；FOB 韩国 PX 亚洲：783（+22）美元/吨 FOB 韩国和 801（+22）

美元/CFR 中国。 

现货市场 

TA:期货宽幅上涨，日内现货 PTA 成交活跃，聚酯产销放量，递盘积

极，下午基差明显走强，2月货源在 05 贴水 140-150 附近成交，3月初货

源在 05 贴水 135-145 附近成交，成交价格在 4200-4320 附近。 3 月中在

05 贴水 135 附近有成交，3 下在 05 贴水 115-125 附近成交。本周仓单在

05 贴水 82附近成交。今日主港主流现货基差在 05贴水 145 附近。 

EG:乙二醇价格重心大幅上行，市场成交活跃。上午乙二醇盘面高开

上行，场内贸易商换手成交为主，午后期货盘面涨停，现货成交至高位

6040-6050 元/吨附近。美金方面，MEG 外盘重心大幅上行，近期船货成交

追高至 770-780 美元/吨附近，尾盘船货高位报盘至 790 美元/吨附近，买

盘跟进谨慎。 

PF：直纺涤短在原料及期货上涨推动下，现货连番上调，报价涨幅达

到 200-500 元/吨。下游补货跟进力度尚可，半光 1.4D 主流成交重心涨至

7300-7600 元/吨。工厂平均产销达到 215%。因近期持续上涨，目前市场

部分出现恐高心态，贸易商有出货获利了结动作。 

轻纺城： 

周一轻纺城总成交 312，化纤布 217，短纤布 95。 

PTA 仓单： 

周一郑商所仓单 389321（+1769）张，有效预报 12134 张。 

MEG 仓单： 

周一大商所仓单 853（-0）张。 
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利润价差 

周一 TA09-TA05 价差 78 元/吨；PTA 基差（PTA 现货-TA05）为-168

元/吨；PTA 现货加工费约 356 元/吨。 

周一 EG09-EG05 价差为-571 元/吨；EG 基差（EG 现货-EG05）为 378

元/吨。 

 

L:价格维持强势 

1.核心逻辑：两油库存 92 万吨，较上一工作日增长 2.5 万吨，涨幅在

2.79%，去年同期库存大致在 123.5 万吨。国际原油价格上涨，美国寒潮影

响聚烯烃装置停车，价格维持强势，关注下游及物流恢复情况。 

2.操作建议：已建多单持有，或回调布局多单；多 L 空 PP 持有。 

3.风险因素：油价，进口超预期等。 

4.背景分析  

国内聚乙烯市场价格上调为主，其中华南地区高压薄膜价格较昨日上

涨 650-750 元/吨。国内 7042 主流成交价在 8850-9100 元/吨。出厂价格多

数上调，现货市场报盘价格继续走高，对市场上涨形成支撑。下游企业陆

续开工，受节前备货较少等原因，目前临近旺季，下游存在备货意向。 

国内 PE 美金市场延续涨势，成交尚可。沙特某外商报盘环比上周大

涨，线性报盘在 1200 美元/吨，低压在 1200 美元/吨，高压在 1600 美元/

吨。卡塔尔某外商报盘线性在 1140 美元/吨，高压在 1495 美元/吨，3 月

装船，数量不多。流通市场上，今日线性期货高位运行，贸易商报盘美金

价格继续上涨，幅度在 10-40 美元/吨不等，现货市场整体成交尚可。 

装置方面：受美国极寒天气影响，多家石化生产商 PE 设备于 2 月 15

日关停，主要影响德克萨斯州，市场传闻称，关停工厂包括 Chevron Phillips、

Formosa、Equistar、ExxonMobil、Dow、Inoes，涉及 PE 总产能为 1188 万

吨/年，包括 482 万吨/年 LLDPE 产能，516 万吨/年 HDPE 产能，190 万吨/

年 LDPE 产能，预计停车时长一周。 

   

PP:价格维持强势 

1.核心逻辑：两油库存 92 万吨，较上一工作日增长 2.5 万吨，涨幅在

2.79%，去年同期库存大致在 123.5 万吨。国际原油价格上涨，美国寒潮影

响聚烯烃装置停车，聚烯烃价格维持强势，关注下游及物流恢复情况。 

2.操作建议：已建多单持有，或回调布局多单，多 L 空 PP 持有。 

3.风险因素：油价，疫情，进口超预期等。  

4.背景分析 

PP 市场涨势延续，现货大幅上涨，拉丝生产比例下降至 29.11%，占

比处偏低水平；高价现状下，下游询盘较为谨慎，然场内现货涨势不减，

成交商谈空间较小，多高价成交为主。今日华北拉丝主流价格在 9050-9350

元/吨，华东拉丝主流价格在 9250-9350 元/吨，华南拉丝主流价格在

9300-9500 元/吨。 

PP 美金市场价格上涨，市场鲜有 CFR 结算报盘，贸易企业将货源转为

FOB 结算销售，交投气氛火热。终端方面对现有美金结算价格难以接受，
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市场成交困难。国内价格方面，拉丝美金远期参考价格在 1340-1360 美元

/吨，FOB 结算，共聚美金远期参考价格在 1220-1260 美元/吨。 

装置：除长期停车的装置外，大唐多伦、延长榆能 PP1 线开车时间不

确定；暂未听闻其他新增的检修装置。 

 

V:需求提升，多单持有 

1.核心逻辑：供需面短期变化不大；电石市场持稳运行，乌海主流出

厂价格依旧稳定，出货顺畅：装置方面，检修相对较少，开工维持高位，

供应方面变化不大；需求层面，节后下游开工有所回升，PVC 的需求逐渐

恢复；库存方面，节后社会库存累积不及预期，3 月份之后或迎来去库。 

2.操作建议：建议 V05 多单谨慎持有，V05-09 价差扩大持有。 

3.风险因素：进口不及预期，国际油价等。 

4.背景分析   

亚洲 PVC 市场，CFR 远东报盘在 1202 美元/吨；CFR 东南亚报盘稳至

1252 美元/吨；CFR 印度报盘 1398 美元/吨。 

装置方面，检修有所减少，其中金昱元新厂区装置恢复中，联成/韩

华负荷略降，东曹月底检修；德州实华 20 万吨新装置调试中。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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