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1.商品综合 

1.1 价格变动表 

品种 最新价格 日涨跌 周涨跌 月涨跌 

能源化工 

玻璃 
玻璃指数 1659 1.21  0.48  11.61  

沙河安全 #N/A #N/A #N/A #N/A 

原油 
Brent 原油期价 43.75 1.23  -1.22  6.32  

WTI 原油期价 41.27 0.56  -1.50  5.09  

塑料 
塑料指数 7025 -0.74  0.34  2.27  

齐鲁石化 7042 7150 0.00  0.00  1.42  

PTA 
PTA 指数 3663 0.45  0.71  -0.77  

CCFEI 价格指数 #N/A #N/A #N/A #N/A 

橡胶 
橡胶指数 11568 0.83  4.51  9.58  

云南国营全乳胶（上海） 11050 3.27  5.24  9.68  

PP 
PP 指数 7548 -0.11  1.59  2.05  

镇海炼化 T30S 8100 0.00  0.00  1.25  

甲醇 
甲醇指数 1798 -0.75  -1.00  1.02  

华东地区 1657.50  0.00  -0.75  3.43  

PVC 
PVC 指数 6540  1.34  0.79  4.64  

华东地区 6625  1.69  0.23  6.43  

 

注：价格为#N/A 表示今无交易或 Wind 数据库数据（17:00）还未更新完毕 
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2.品种点评与策略建议 
品种 重要资讯及点评 简评及策略建议 

能
源
化
工 

原

油 

7 月 28 日上海原油创逾一周新

低。疫情二次蔓延可能导致部分

国家和地区采取二次封锁的措

施，美国新一轮刺激计划难产。

交易员将关注北京时间周三凌晨

公布的 API 原油库存数据和周三

晚间公布的 EIA 数据。据参与一

份调查的五位分析师预估，上周

油品库存料将下滑，原油库存料

将持稳。周二（7 月 28 日）上海

原油价格下跌，主力合约 SC2009，

以 291.9 元/桶收盘，下跌 1.15%，

创逾一周新低。疫情二次蔓延可

能导致部分国家和地区采取二次

封锁的措施，美国新一轮刺激计

划难产。在美国财长努钦提出刺

激计划后，立即遭到民主党和部

分共和党的反对。民主党表示，

与今年 5 月众议院通过的该党提

出的 3 万亿美元议案相比，该计

划的规模过于有限。而一些参议

院共和党议员则批评计划太过昂

贵。 

境外疫情有二次爆发的迹象，需求端仍需观

察，OPEC8 月后有放松减产限制的可能，短

期偏调整，大涨难以维继，近日中美外交摩

擦消息不断发出，交易上建议短期观望。  

甲

醇 

我们认为甲醇这轮持续了将近两

年的下跌行情可能会在近几个月

见底，以目前的情况来看再创新

低的可能性已经非常小了，本轮

反弹最大的驱动就是能化全面的

好转与甲醇极低的估值，基本面

看虽然略有改善，但动力并不算

太强且不可持续。目前甲醇仍然

维持一个比较巨大的contango格

局，9-1 价差已经打到 200 附近，

但是01的价格以当下的情况来看

似乎仍然略有高估，我们并不认

为 01 合约会有太多实质性的好

转，价差更多的是表现一种改善

近日国际价格疲软，装置关停消息较多，近

日消息新西兰梅塞尼斯甲醇装置停车，预计

影响 8月甲醇到港约 6万吨，对价格有一定

支撑，前期空单考虑暂时离场。 
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的预期，而这种预期似乎已经有

点打的过头了，甲醇未来仍将维

持着成本附近逐步清退产能的产

业格局。甲醇在远月持续升水下

仍将是化工板块中很好的空头配

置。 

PTA 

华东现货市场基差报盘参考

2009 贴水 30-40 元/吨自提，递盘

参考贴水 40 元/吨自提，现货商

谈参考区间 3530-3570 元/吨自

提，仓单商谈 35-40 元/吨自提，

现货加工费 670。 

点评：供需面存在改善预期，

短期 PTA 走势稳中偏强。 

国际原油延续高位盘整，PX 成本支撑一般，

国内部分装置存检修预期，加之 PX加工差

低位运行，供需矛盾略有缓和，但场内依然

维持谨慎观望情绪，短期 PX 商谈僵持为主。

目前 PTA 供应端利好偏多，而下游聚酯负荷

处于偏高位，供需面存在改善预期，短期走

势稳中偏强，但后续仍有较多新产能等待投

产，以及高企的库存压力，中长期面临较强

压制，上方初步压力 3600 附近，进一步压

力 3630，下方初步支撑 3550。 

乙

二

醇 

内盘疲软震荡，下周货报 3655

元/吨附近，递盘3650元/吨附近，

8月下报 3685 元/吨附近。外盘僵

持整理为主，近期船货报盘 435

美元/吨附近，递盘在 435 美元/

吨偏内，商谈气氛较为清淡。 

点评：近期随着反弹至偏高位，

多空分歧增大，高位压力逐步显

现，市场情绪出现降温。 

本周国内乙二醇整体开工负荷在 57.74%，

其中煤制乙二醇开工负荷在 39.06%，短期

开工仍维持低位。目前供需面的支撑下，乙

二醇走势出现阶段性走强，但近期随着反弹

至偏高位，多空分歧增大，高位压力逐步显

现，市场情绪出现降温，远期投产压力下，

中期趋势维持偏空，上方压力 3750-3800，

下方初步支撑 3660。 

燃

料

油 

今日燃料油小幅波动，低硫燃料

油主力合约LU2101收于2495元/

吨，下跌 1元/吨。高硫燃料油主

力合约 FU2009 下跌 7 元/吨至

1684 元/吨。新加坡低硫燃料油

11 月掉期收于 332.25 美元/吨，

内外价差为 21.3 美元/吨。新加

坡高硫燃料油 8 月掉期收于

253.5 美元/吨，9 月掉期收于

252.5 美元/吨，近月内外价差为

-13.6 美元/吨。普氏最新数据，

富查伊拉燃料油库存在截至 7 月

27 日当周录得 1455.9 万桶，环比

前一周增加 46.9 万桶，涨幅

3.33%，当前库存相比过去 3年同

期水平高出 42%.新加坡 IES 最

燃料油目前随原油一起陷入了极低波动率

的境地，而且目前国内高企的高硫燃料油仓

单数量在一定程度上又限制了高硫燃料油

向上的空间。而低硫燃料油新加坡的销售情

况虽有好转，但低硫油的浮仓库存依然很

高，消费难以看到大幅好转的迹象，而近期

全球各地疫情形势再度紧张（航运指数近期

大幅下调），今年下半年燃料油的消费形势

或依然难以大幅好转。我们从新加坡燃料油 

MOPS 贴水的情况也看到了国外的高硫油

在本轮的反弹中要领先或者强于低硫油，而

近期低高硫价差的再度走高，或让高硫的增

长边际也开始变得不再极度悲观。我们暂时

继续维持上周的观点，FU2101 中长线依然

有做多机会，而国内的 LU2101 目前流动

性和成交量依然远逊于 FU2101，且较新加
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新库存及进出口数据显示当地陆

上燃料油库存在 7 月 30 日当

周库存录得 2359.2 万桶，较上

周减少 8.7 万桶； 柴油库存为

1367 万桶，比上周减少 43.8 万

桶。 

坡依然有较大程度的高估，做多 2101 合

约的低高硫价差依然需要谨慎，LU2101 下

方或依然有调整空间。 

L 

神华 PE 竞拍结果，线性成交

率 33%，以通达源库为例，起拍价

7150，较上日上涨 50 元/吨，溢

价 10/吨成交，成交率 100%。 

点评：线性期货震荡反复，石

化多数稳定，临近月底市场交易

气氛偏清淡，持货商多随行就市

报盘，下游接货坚持刚需，实盘

一单一谈。 

 

LL 进口量处于偏高水平，美国货源集中到

港，国产方面，国产端仍处于检修旺季，且

此前预计的 8月新增装置投产出现延迟，国

产压力依旧不大，供应端短期受美国还原集

中到港影响稍有上升，但整体压力有限。需

求端，PE6 月进口数据公布，进口量远超预

期，超过 180 万吨，不过库存并未出现累积，

从侧面证明下游需求韧性仍在。综合看，8

月中上旬前供需矛盾不大。L09 仍是震荡行

情，震荡区间转变为 6850 至 7250。 

PP 

神华 PP 竞拍结果，拉丝成交

率 68%，以常州库为例，起拍价 7

650，较上日上涨 0元/吨，溢价 1

20-130 元/吨成交，成交 100%。 

点评：流拍小幅增长。 

PP 国产供应端仍旧处于检修旺季，原先预

计 8月投产的三套装置，其中中科与中化装

置预计推迟到 9月，配合进口货源到货量减

少，整体 8月中上旬前供应压力一般。并且

从 6月公布的进口数据看到，进口大幅超出

预期，但库存并无明显累库，说明下游需求

相较往年可能更为强劲。结合目前远期深度

贴水格局，进入交割月前，盘面有向上修复

贴水需求。但近期拉丝排产开始恢复，且上

方也将面临进口成本压制，下游对高价货源

或仍有抵触，暂时看前期高点突破难度较

大。PP09 短期 7600 至 7700 窄幅震荡，关

注高位盘整情况，谨防冲高回落行情。 

 LPG 

2020 年 7月 29 日，9月份的 CP

预期，丙烷 360 美元/吨，较上一

交易日跌 8美元/吨；丁烷 340 美

元/吨，较上一交易日跌 8美元/

吨。 

 

点评：长线可做多。 

随着国内炼厂装置停机检修，LPG 国内供应

量有明显下滑，国内主要地区库存有明显下

滑。而下游化工用继续保持高开工率，浙江

石化 PDH 装置投产，华东烯烃深加工产能进

一步释放。而民用气因处于需求淡季，需求

较疲软。整体来看，LPG 在经历一波强势上

涨后，可能会有短暂的偃旗息鼓，但长期仍

具备上涨动能，建议投资者逢低试多远月合

约。 



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 6 

南华研究  能化日报 

2009 年 8 月 7 日  南华研究  天胶周报 

3.套利跟踪 

3.1 期现套利  

图 1 PTA 期现价差                            图 2 橡胶期现价差                         

 
资料来源：wind 南华研究 

 

图 3 LLDPE 期现价差                 

 

 
资料来源：wind 南华研究 

 

图 4 PP 期现价差              

 
资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 
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