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美伊谈判进展缓慢，OPEC+内部分歧严重，成本原油支撑强劲，终端需求或迎拐点 

 

 

 

 

 

6 月份影响油价利多因素较多，美国经济数据良好，原油库存持续下降，就业人数攀升等均提振

原油需求预期，美伊谈判的不确定性也支撑要价上涨，OPEC+政策谈判因矛盾未能达成协议是把双

刃剑，同时需警惕变异病毒以及美联储风格转向鹰派的的影响。 

6 月份 PTA 受到原油提振持续上行，突破上方阻力，创下新高。除了成本端原油价格坚挺支撑外，

下游聚酯开工率始终维持高位也支撑 PTA 价格重心上移。6 月 PTA 前期检修装置重启叠加新装置投

产，开工率整体有所提升，库存方面由去库转为小幅累库，总体去库幅度较 5 月有明显收敛，产能增

加，供应压力有所增大。7-8 月的 PTA 装置检修较为集中，或使 PTA 供应压力减小并再次实现去库，

但去库的节奏关键取决于逸盛新材料的开工投产进度。 

乙二醇 6 月整体呈现先抑后扬的走势。6 月处于供需相对平衡阶段，7 月份之后若煤炭供应能如

期回归，叠加几套新产能释放带来供应增量，乙二醇月度产量或将持续刷新历史高点。中长期来看， 

乙二醇依然处于产能高速扩张期，下半年有不少新装置等待落地，未来随着新产能集中释放，带来的

产量增量较为可观，乙二醇供大于求的大格局预计不会改变，并且矛盾或将进一步凸显。 

6 月随着检修装置的重启，聚酯负荷反增，除短纤集中检修负荷有效降低外，整体负荷小幅增长，

随着 6 月底投机性需求的爆发，聚酯整体库存下降，库存压力骤减。织造负荷持续回落，后期延续正

常消费增长路径，外销为未来主要增长量，下半年随着疫情的好转，外销将逐步好转。7 月仍属于纺

织服装季节性淡季，但市场对于 8 月之后旺季需求爆发有所期待。 

 

 

 

 

 

风险点：美伊核协议谈判、OPEC+内部分歧严重、德尔塔变异病毒扩散、国际油价大幅波动、终端

需求不及预期、其他系统性风险 
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6 月份原油价格继续走强，美国 WTI 原油期货价格 6 月份持续震荡攀升至最高 74.45 美元/桶，

刷新 2018 年 11 月以来高点，截至收盘报 73.46 美元/桶，上涨 6.55 美元，涨幅 9.79%，录得月线三连

阳。与此同时，布伦特原油 6 月上涨 5.21 美元，涨幅 7.5%，截至收盘报 74.67 美元/桶，最高触及 75.77

美元，本月月初国际油价进一步上行，双双再创新高。 

6 月 PTA 主力合约先抑后扬，月初小幅回落后开启震荡上行模式，打破箱体震荡格局，突破上

方阻力至最高 5246 元/吨，截至收盘报 5074 元/吨，当月累计上涨 326 元，涨幅 6.87%。当前月线 MACD

快慢线自零轴下方持续上行，红柱放大，KDJ 三线高位多头排列，短线 PTA 于高位附近震荡盘整，

中线上行趋势良好，本月有望进一步上行，操作上建议逢低布局多单为主，注意止损。  

6 月 MEG 主力合约延续箱体震荡格局，波动幅度持续收缩，盘中最高反弹至 5137 元/吨，最低

下探至 4667 元/吨，当月累计下跌 79 元，跌幅 1.58%，录得长下影线小阴线。走势弱于 PTA，但显示

下方具有较强支撑，当前 MACD 快慢线继续上行，红柱维持，KDJ 三线拐头，均线系统呈现多头排

列，MEG 选择突破上行，但幅度或有限，操作上建议逢低布局多单为主，关注上行力度，注意止损。 

 

 

 

 

表 1 PTA 期货主力合约运行情况（6 月） 

合约 开盘 最高 最低 收盘 结算 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 

TA09 4764 5246 4606 5074 5096 326 6.87% 3743.3 万 185.2 万 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

图 1、PTA 主力合约日 K 线 

 

数据来源：文华财经 通惠期货 

 

一、【行情回顾】 
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表 2 MEG 期货主力合约运行情况（6 月） 

合约 开盘 最高 最低 收盘 结算 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 

EG09 5043 5137 4667 4913 4933 -79 -1.58% 679.5 万 22.5 万 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

图 2、MEG 主力合约日 K 线 

 
数据来源：文华财经 通惠期货 

 

 

 

图 3、PTA 主力合约持仓与成交          单位：手 图 4、MEG 主力合约持仓与成交     单位：手 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货  

 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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2.1 成本端 

2.1.1 原油 

6 月，国际油价保持上扬态势，并屡屡突破新高，WTI 原油一度站上 74 美元/桶的高位，并在本

月初继续刷新高点。WTI 原油期货在第二季度上涨 24.2%，上半年累计上涨 51%。布伦特原油期货价

格第二季度上涨 18.2%，上半年累计上涨 45%，均创下了 2009 年以来最高的半年期增幅。 

6 月初公布的美国 5 月非农报告虽然不及预期，但仍新增 55.9 万个就业岗位，而 6 月的美国非农

就业人数创下 10 个月来最大增量，因更多人自愿离职，而求职人数上升。同时美国初请失业金人数

也连续录得大幅下降，美国经济数据表现良好彰显经济复苏从而引发需求预期回升支撑油价持续上行。 

6 月初 OPEC+联盟有消息称，该联盟同意维持现有的逐步放松石油供应限制的步伐不变，产油

国平衡需求复苏预期和伊朗供应可能增加的前景。而在 6 月底 OPEC+的 JTC 小组警惕全球经济复苏

步伐的不确定性及 DELTA 变种病毒日益扩散感染，警告存在“重大不确定性”，从而降低了增产的

预期再度推升油价。接下来的会议在讨论相关产量政策的时候因遭遇阿联酋的异议两度延期推迟，经

过几天紧张谈判后，石油输出国组织(OPEC)其盟友取消了原定周一举行的会议。在如何衡量减产问题

上的分歧导致初步增产协议未能达成，并迅速演变为沙特阿拉伯和阿联酋之间不同寻常的公开冲突。

随着各国争抢市场和加大产量，此次谈判如果彻底破裂可能对市场产生相反影响，导致价格下跌。 

此外，6 月美国原油库存持续大幅下降，且降幅远超预期也为油价提供了上涨动能。 

 

表 3  6 月美国 EIA 原油库存变动情况 

 

数据来源：汇通网 通惠期货 

 

美伊核谈进展缓慢降低了伊朗原油入市的预期提振油价。为讨论美伊两国恢复履行协议事宜，伊

核协议相关方今年 4 月初以来在奥地利首都维也纳举行多轮会议，美伊两国代表团经由其他方"传话"

间接谈判。但伊朗强硬派总统当选为谈判增加了不确定性，虽然目前伊朗方面表现相对更为积极和迫

切，伊方认为伊朗核问题全面协议有可能得到恢复履行，但不会为此"无限期谈判"。伊方已经准备好

了解除制裁的第一时间增产恢复原油供应，但美国方面却不急于接触制裁，表示美伊在许多问题上仍

有"无法弥合"的严重分歧。 

除上述 因素推升油价不断刷新高点之外，变异病毒的影响不容忽视，或成为阻碍油价上行的重

要因素。据世卫组织统计，新冠肺炎变异毒株“德尔塔”已扩散至全球 92 个国家和地区。最早于印

度发现的德尔塔变异新冠病毒在全球多国快速传播，这种变异新冠病毒的传染性极强。欧美因接种疫

苗解除的封锁措施等因该病毒或再次实施，成为原油需求复苏路上的畔脚石，且该变异病毒目前持续

在全世界范围内扩散。 

总体来看，目前影响油价利多因素较多，美国经济数据良好，原油库存持续下降，就业人数攀升

等均提振原油需求预期，美伊谈判的不确定性也支撑要价上涨，OPEC+政策谈判因矛盾未能达成协

议是把双刃剑，同时需警惕变异病毒以及美联储风格转向鹰派的的影响。 

二、【基本面分析】 
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图 5、全球主要原油市场价格  单位：美元/桶 图 6、石脑油现货价        单位：美元/吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

 

 

 

2.1.2  石脑油、PX 

近期石脑油-布伦特原油之间的价差快速恢复至 115 美元附近，已经处于近年中等偏上的水平，说

明随着疫情的恢复，汽柴油的需求转强，市场对于石脑油的需求增加。同时，受到税收方面的政策影

响，石脑油短期内出现近远月价差走强的情况。从供需关系而言，浙石化 250 万吨的 PX 新装置预计

将在 7 月投产，PX 供需关系将会得到缓解，而国内 6 月的开工负荷在集中检修之后明显的提升。 

 

 

 

 

图 7、中国主港 PX 现货价      单位：美元/吨 图 8、PX 外盘价格        单位：美元/吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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图 9、PX 国内开工率单位：% 图 10、PX 进口数量 单位：吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

 

 

2.1.3 煤炭 

6 月煤炭价格稳中有涨，重心小幅抬升，月末略有回落，但基本仍处于高位运行的状态。目前国

内煤炭短缺的情况主要受到前期环保政策的影响，7 月 1 日大庆过后大约一周开始，各地停限产的煤

矿也会陆续复产，加上各大铁路加大运力，预计煤炭供应情况会得到缓解，但今年保供措施大概率落

实不到位，煤炭生产的情况或始终偏紧。但国家也会从源头监督煤炭价格上涨情况，煤价在主观意志

的调控下也很难有继续上涨的空间。 

 

 

 

 

图 11、乙烯产量            单位：万吨 图 12、国内主要地区动力煤价格     单位：元/吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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2.2 供给端 

2.2.1 PTA  

6 月份 PTA 受到原油提振持续上行，突破上方阻力，创下新高。除了成本端原油价格坚挺支撑外，

下游聚酯开工率始终维持高位也支撑 PTA 价格重心上移。供应方面，6 月 PTA 前期检修装置重启叠

加新装置投产，开工率整体有所提升，库存方面由去库转为小幅累库，总体去库幅度较 5 月有明显收

敛，产能增加，供应压力有所增大。7-8 月的 PTA 装置检修较为集中，宁波台化 120 万吨装置计划 7

月 10 日检修 20 天，逸盛大化 225 万吨与 375 万吨装置检修 2-3 天，虹港石化检修半个月，恒力石化

5#存在 2 的检修计划，新凤鸣 250 万吨装置计划检修两周。这些装置检修将使 PTA 供应压力减小并

再次实现去库，但去库的节奏关键取决于逸盛新材料的开工投产进度。 

 

 

图 13、PTA 库存走势 

 
数据来源：东方财富 通惠期货 

 

 

图 14、PTA 华东地区市场中间价  单位：元/吨 图 15、PTA 外盘现货中间价    单位：美元/吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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图 16、国内 PTA 库存单位：天 图 17、PTA 国内产量            单位：万吨 

  
数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

图 18、PTA 国内开工率               单位：%  

 

 

 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

 

2.2.2 MEG 

乙二醇 6 月整体呈现先抑后扬的走势。从国内供需平衡情况来看， 6 月处于供需相对平衡阶段， 

7 月份之后若煤炭供应能如期回归，叠加几套新产能释放带来供应增量，乙二醇月度产量或将持续刷

新历史高点。但由于煤制负荷大幅回升存在一定难度，实际累库幅度预计将低于预期。中长期来看， 

乙二醇依然处于产能高速扩张期，下半年有不少新装置等待落地，未来随着新产能集中释放，带来的

产量增量较为可观，乙二醇供大于求的大格局预计不会改变，并且矛盾或将进一步凸显。今年以来煤

炭价格持续上涨，目前已有煤制乙二醇工厂因煤炭紧缺的影响，出现降负以及重启待定等现象，未来

煤制乙二醇装置存在较大推迟重启的可能性，煤制负荷将在后期会出现一定程度的集中回升，但幅度

或有限。 
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图 19、乙二醇库存走势 

 

数据来源：东方财富 通惠期货 

 

 

 

 

 

图 20、华东地区 MEG 市场价        单位：元/吨 图 21、MEG 外盘价格         单位：美元/吨   

  

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货   
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图 22、MEG 华东地区库存          单位：万吨 图 23、MEG 进口数量    单位：万吨  

 
 

 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

图 24、MEG 国内综合开工率    单位：% 图 25、煤制和石油制 MEG 开工率       单位：% 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

2.3 需求端 

6 月随着检修装置的重启，聚酯负荷反增，除短纤集中检修负荷有效降低外，整体负荷小幅增长，

主要原因在于 6 月聚酯整体利润为正，工厂生产有利润，同时因对未来利润压缩的预期，厂商多积极

生产推高了开工率。随着 6 月底投机性需求的爆发，聚酯整体库存下降，库存压力骤减。 

织造负荷持续回落，国内已经基本恢复至疫情前水平，后期延续正常消费增长路径，同时由于 6

月下旬在成本强势背景下滋生投机备货需求会稀释部分 7 月需求。外销为未来主要增长量，由于海运

集装箱紧张，上半年外销并未过多释放，下半年随着疫情的好转，外销将逐步好转。总体来看，7 月

仍属于纺织服装季节性淡季，但市场对于 8 月之后旺季需求爆发有所期待，预计织造 7 月仍维持目前

负荷水平运行。 

综合来看，虽然聚酯利润有所压缩，但库存压力缓解，同时 7 月预计会有较多前期检修的短纤装

置重启，聚酯负荷在 7 月能够继续维持在高位水平，大幅下降的概率较低。 
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图 26、华东地区涤纶长丝市场价  单位：元/吨 图 27、江浙织机涤纶长丝库存单位：天 

 
 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

图 28、涤纶短纤 CCFEI 价格指数    单位：元/吨 图 29、国内短纤库存       单位：天 

 
 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

图 30、聚酯瓶片华东市场价格    单位：元/吨 图 31、聚酯切片价格指数           单位：元/吨 

  

数据来源：wind 资讯 通惠期货 数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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图 32、聚酯切片国内库存    单位：天 

 
数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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图 33、PTA 主力合约基差    单位：元/吨 

 

数据来源：wind 资讯 通惠期货 

 

 

 

 

图 34、MEG 主力合约基差           单位：元/吨 

 
数据来源：wind 资讯 通惠期货 
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总结 

6 月份影响油价利多因素较多，美国经济数据良好，原油库存持续下降，就业人数攀升等均提振

原油需求预期，美伊谈判的不确定性也支撑要价上涨，OPEC+政策谈判因矛盾未能达成协议是把双

刃剑，同时需警惕变异病毒以及美联储风格转向鹰派的的影响。 

6 月份 PTA 受到原油提振持续上行，突破上方阻力，创下新高。除了成本端原油价格坚挺支撑外，

下游聚酯开工率始终维持高位也支撑 PTA 价格重心上移。6 月 PTA 前期检修装置重启叠加新装置投

产，开工率整体有所提升，库存方面由去库转为小幅累库，总体去库幅度较 5 月有明显收敛，产能增

加，供应压力有所增大。7-8 月的 PTA 装置检修较为集中，或使 PTA 供应压力减小并再次实现去库，

但去库的节奏关键取决于逸盛新材料的开工投产进度。 

乙二醇 6 月整体呈现先抑后扬的走势。6 月处于供需相对平衡阶段，7 月份之后若煤炭供应能如

期回归，叠加几套新产能释放带来供应增量，乙二醇月度产量或将持续刷新历史高点。中长期来看， 

乙二醇依然处于产能高速扩张期，下半年有不少新装置等待落地，未来随着新产能集中释放，带来的

产量增量较为可观，乙二醇供大于求的大格局预计不会改变，并且矛盾或将进一步凸显。 

6 月随着检修装置的重启，聚酯负荷反增，除短纤集中检修负荷有效降低外，整体负荷小幅增长，

随着 6 月底投机性需求的爆发，聚酯整体库存下降，库存压力骤减。织造负荷持续回落，后期延续正

常消费增长路径，外销为未来主要增长量，下半年随着疫情的好转，外销将逐步好转。7 月仍属于纺

织服装季节性淡季，但市场对于 8 月之后旺季需求爆发有所期待。 

 

 

 

 

策略 

6 月 PTA 主力合约先抑后扬，月初小幅回落后开启震荡上行模式，打破箱体震荡格局，突破上

方阻力至最高 5246 元/吨，当月累计上涨 326 元，涨幅 6.87%。短线 PTA 于高位附近震荡盘整，中线

上行趋势良好，本月有望进一步上行，操作上建议逢低布局多单为主，注意止损。 

  

6 月 MEG 主力合约延续箱体震荡格局，波动幅度持续收缩，盘中最高反弹至 5137 元/吨，当月

累计下跌 79 元，跌幅 1.58%，录得长下影线小阴线。走势弱于 PTA，但显示下方具有较强支撑，当

前均线系统呈现多头排列，MEG 选择突破上行，但幅度或有限，操作上建议逢低布局多单为主，关

注上行力度，注意止损。 

 

 

 

 

 

风险揭示 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，通惠期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。未经通惠期货有限公司授权许可，任何引用、转载以

及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任 

 

 

四、【总结及策略】 


