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油价重回 80 关口，TA、EG 跟随上行，供应增量明确，需求持续偏弱 

 

 

 

 

 

 

12 月国际油价整体止跌反弹，月初市场担忧变异毒株会引发新封锁并削弱全球增长，但随后研究

表明感染的病例症状轻微且疫苗有效，担忧情绪有所缓解，油价止跌反弹。同时伊朗核问题谈判进展

缓慢继续提供支撑。12 月中旬美联储鹰派措辞使得加息预期升温，油价反弹高度受限并再次小幅走弱。

OPEC+仍然决定坚持原有逐月增产计划，叠加 EIA 原油库存持续大幅下降，为油价提供上行动能，

油价再度走强。此外，欧洲能源危机对经济复苏构成威胁，以及利比亚油田因管道维护停产，全球石

油和天然气发现量正降至杜鲁门时期以来的最低水平等因素均支撑油价偏强运行。 

12 月国内 PTA 市场行情震荡反弹，整体处于去库格局，工厂装置计划外检修及减产较多。12 月

国内开工负荷快速下滑，月末随着检修装置重启，开工负荷重新提升。成本端原油持续走强带来利好

支撑，但终端需求季节性走弱，坯布库存也在不断上升，聚酯工厂开工率恐进一步下滑，需求将继续

下降。总体来看，PTA 短期面临供大于求的累库态势，或限制 PTA 上行空间。 

12 月乙二醇整体维持低位震荡格局，国际油价震荡走强，煤炭价格弱势整理。华东地区主港乙二

醇库存总量延续低库存状态。但随着海外装置恢复运行，进口增量较为确定，乙二醇港口库存有累库

预期。目前乙二醇处于产能投放期，产能增速为 30%，而下游聚酯仅 6.7%的产能增速。MEG 货源供

应增加，但下游聚酯处于淡季，终端需求清淡，乙二醇供需矛盾难以缓解，短线反弹高度或有限。 

12 月受制于终端需求始终无明显改善，部分企业减产、检修，叠加临近春节假期，月底在终端工

厂陆续放假的局面下，聚酯工厂开工负荷持续下滑。虽有新装置投产，但整体减产、检修装置较多，

月均开工负荷小幅下滑。12 月涤纶市场价格以下跌为主，随着成本端提振，月末出现小幅反弹。春节

临近，终端服装行业下单偏少,江浙地区开工呈现稳中有降的趋势。整体需求跟进不足，实际成交量放

缓，多以消耗前期库存为主。随着主原料持续上行，聚酯瓶片工厂报价上调。由于价格涨至高位，下

游跟进乏力，市场交投陷入僵局，刚需零星补货，成交低迷。部分贸易商适量补远月，场内观望情绪

浓厚。供需搏奕下，瓶片价格或高位震荡。 

 

 

 

 

 

风险点：疫情影响需求、原油库存大幅波动、伊核谈判、美联储加息、国际油价大幅波动、装置变动、

其他系统性风险 
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12 月国际原油期货止跌反弹，周线结束六连阴，月线回收上月大部分跌幅。其中美原油期货月初

触及当月低点 62.43 美元/桶后持续反弹，截至收盘报 75.45 美元/桶，当月累计上涨 8.45 美元，涨幅

12.61%。与此同时，布伦特原油期货 12 月同样触底反弹，盘中最低触及 65.72 美元/桶，当月最高再

次突破 80 美元关口，收报 77.94 美元/桶，累计上涨 7.72 美元，涨幅近 11%。 

12 月 PTA 主力合约跟随原油价格止跌反弹，月初触及当月低点 4450 元/吨后持续反弹至最高

5036 元/吨，截至收盘报 5018 元/吨，当月累计上涨 492 元，涨幅近 11%。日线级别多头趋势确立，

均线系统收拢，短期均线对价格构成支撑，月末价格触及上方阻力附近，当前多头蓄势待发有望进一

步走强，MACD 上穿零轴，操作上建议多单为主，注意止损。 

12 月 MEG 主力合约整体维持低位偏弱震荡格局，盘中持续盘整至下旬附近，重心再次下移，触

及当月低点 4685 元/吨，月末小幅反弹，日线录得 4 连阳，截至收盘报 4935 元/吨，累计上涨 110 元，

涨幅 2.28%。1 月开盘大幅跳空高开后快速拉升，下方短期均线对价格形成支撑，短线有望突破上行，

但高度有待观察。建议跟随原油波段操作，注意止损。 

 

 

 

 

表 1 PTA 期货主力合约运行情况（12 月） 

合约 开盘 最高 最低 收盘 结算 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 

TA05 4548 5036 4450 5018 5002 492 10.87% 2324.7 万 114.7 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：博易大师 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（12 月） 

合约 开盘 最高 最低 收盘 结算 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 

EG05 4830 5027 4685 4935 4931 110 2.28% 491.7 万 22.4 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：博易大师 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 

12 月国际油价整体止跌反弹，月初由于奥密克戎变异病毒在世界范围内快速传播，市场担忧严重

变异的病毒会引发新封锁并削弱全球增长，给需求前景蒙上阴影。随后研究表明感染的病例症状轻微，

且疫苗加强针可有效中和变异毒株，担忧情绪有所缓解，油价止跌反弹。同时伊朗核问题始终存在分

歧使得谈判进展缓慢，美伊双方态度强硬不利于协议达成，伊朗原油入市遥遥无期为油价继续提供支

撑。12 月中旬美联储鹰派措辞使得加息预期升温，市场普遍预计 2022 年美联储将加息 2-3 次，油价

反弹高度受限并再次小幅走弱。尽管新冠病毒奥密克戎变体有扩散风险，可能抑制需求增长，然而欧

佩克以及其限产同盟国仍然决定坚持原有逐月增产计划，叠加 EIA 原油库存持续大幅下降，为油价提

供上行动能，油价再度走强，美原油 12 月下旬录得 6 连阳。此外，欧洲能源危机对经济复苏构成威

胁，天然气和电力价格双双创出纪录新高以及利比亚油田因管道维护停产，全球石油和天然气发现量

正降至美国总统杜鲁门时期以来的最低水平等因素均支撑油价偏强运行。 

 

 

表 3  12 月美国 EIA 原油库存变动情况 

 

数据来源：汇通网 通惠期货 

 

 

 

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 
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2.1.2  石脑油、PX 

12 月地炼石脑油价格先抑后扬但总体走弱，12 月上旬重整装置无明显利好，市场成交清淡，下

游采购谨慎。月底终端烯烃少量刚需释放，下游节前备货，厂家积极推涨。同时 12 月国际油价大幅

走强成本端带来支撑，但目前上行动能略显不足，预计 1 月份地炼加氢石脑油价格或将整理为主。 

12 月份国内对二甲苯供应正常，PX 开工率在 6 成多，但是海外装置开工情况一般，国内对二甲

苯价格走势暂稳。后续来看，原油价格走强对 PX 构成一定利好支撑，临近春节终端聚酯订单减少，

需求持续不足，但 PTA 开工维持相对高位水平，价格走强对 PX 需求尚可，预计后期对二甲苯市场价

格或将继续上涨。 

 

 

 

 

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 

 

 

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 
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2.1.3 煤炭 

12 月在保供政策下，供应方面依旧维持宽松，港口方面价格疲软态势延续，受坑口价格持续走低

影响，市场观望情绪浓厚且采购低迷。年末部分煤矿生产任务完成安排检修，停产煤矿增多，供应略

有收紧。近期受印尼出口禁令影响煤价有所反弹，但在终端电厂库存较高，市场下行趋势下，其他终

端也暂停采购，需求表现仍较为疲弱，短线动力煤或持续以偏弱运行为主。 

 

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 

  

2.2 供给端 

2.2.1 PTA  

12 月国内 PTA 市场行情震荡反弹，整体处于去库格局，工厂装置计划外检修及减产较多。12 月

初 PTA 行业开工率在 75%附近，随着当月中旬逸盛大化涉及产能 600 万吨装置短停，开工快速下滑

至 61%附近，月末随着检修装置重启，开工负荷重新提升至 80%附近。成本端原油持续走强带来利好

支撑，但终端需求季节性走弱，坯布库存也在不断上升，聚酯工厂开工率恐进一步下滑，需求将继续

下降。总体来看，PTA 短期面临供大于求的累库态势，或限制 PTA 上行空间。 

 

图 13、PTA 库存走势 

 

数据来源：东方财富 通惠期货 
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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 

 

 

 

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  
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2.2.2 MEG 

12 月乙二醇整体维持低位震荡格局，国际油价震荡走强，煤炭价格弱势整理。截止 12 月 30 日，

华东地区主港乙二醇库存总量在 66.4 万吨，环比减少 1.96 万吨，降幅为 2.87%，延续低库存状态。但

随着海外装置恢复运行，进口增量较为确定，乙二醇港口库存有累库预期。2022 年乙二醇处于产能投

放期，产能增速为 30%，而下游聚酯仅 6.7%的产能增速。MEG 货源供应增加，但下游聚酯处于淡季，

终端需求清淡，乙二醇供需矛盾难以缓解，短线虽跟随油价有所反弹，但高度或有限。 

 

 

 

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 

12 月国内聚酯产量 473.28 万吨，环比上涨 0.64%。月均开工负荷为 83.16%，较上月下滑 2.5%。

受制于终端需求始终无明显改善，12 月初部分企业减产、检修，叠加临近春节假期，12 月底在终端

工厂陆续放假的局面下，聚酯工厂开工负荷也持续下滑。虽月内存在新装置投产，但整体减产、检修

装置较多，月均开工负荷小幅下滑。预计 2022 年 1 月聚酯产出将较 2021 年 12 月继续出现下滑，产量

约在 464 万吨左右。 

12 月受终端需求疲软影响，涤纶市场价格以下跌为主，随着成本端提振，月末出现小幅反弹。春

节临近，终端服装行业下单偏少,江浙地区开工呈现稳中有降的趋势，江浙地区织机综合开机率从月初

的 67%下滑至 60%。整体需求跟进不足，实际成交量放缓，多以消耗前期库存为主。截止 12 月 31 日

江浙一带主流工厂涤纶 POY(150D/48F)报价在 7100—7450 元/吨，涤纶 DTY(150D/48F 低弹)报价在

8500—8900 元/吨，涤纶 FDY(150D/96F)报价在 7400—7650 元/吨。 

主原料持续上行，聚酯瓶片工厂报价上调，远月报盘 7700-7900 元/吨，近月货源报价 8000-8200

元/吨。由于价格涨至高位，下游跟进乏力，市场交投陷入僵局，刚需零星补货，成交低迷。部分贸

易商适量补远月，场内观望情绪浓厚。供需搏奕下，瓶片价格或高位震荡。 
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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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三、【基差】 
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总结 

12 月国际油价整体止跌反弹，月初市场担忧变异毒株会引发新封锁并削弱全球增长，但随后研究

表明感染的病例症状轻微且疫苗有效，担忧情绪有所缓解，油价止跌反弹。同时伊朗核问题谈判进展

缓慢继续提供支撑。12 月中旬美联储鹰派措辞使得加息预期升温，油价反弹高度受限并再次小幅走弱。

OPEC+仍然决定坚持原有逐月增产计划，叠加 EIA 原油库存持续大幅下降，为油价提供上行动能，

油价再度走强。此外，欧洲能源危机对经济复苏构成威胁，以及利比亚油田因管道维护停产，全球石

油和天然气发现量正降至杜鲁门时期以来的最低水平等因素均支撑油价偏强运行。 

12 月国内 PTA 市场行情震荡反弹，整体处于去库格局，工厂装置计划外检修及减产较多。12 月

国内开工负荷快速下滑，月末随着检修装置重启，开工负荷重新提升。成本端原油持续走强带来利好

支撑，但终端需求季节性走弱，坯布库存也在不断上升，聚酯工厂开工率恐进一步下滑，需求将继续

下降。总体来看，PTA 短期面临供大于求的累库态势，或限制 PTA 上行空间。 

12 月乙二醇整体维持低位震荡格局，国际油价震荡走强，煤炭价格弱势整理。华东地区主港乙二

醇库存总量延续低库存状态。但随着海外装置恢复运行，进口增量较为确定，乙二醇港口库存有累库

预期。目前乙二醇处于产能投放期，产能增速为 30%，而下游聚酯仅 6.7%的产能增速。MEG 货源供

应增加，但下游聚酯处于淡季，终端需求清淡，乙二醇供需矛盾难以缓解，短线反弹高度或有限。 

12 月受制于终端需求始终无明显改善，部分企业减产、检修，叠加临近春节假期，月底在终端工

厂陆续放假的局面下，聚酯工厂开工负荷持续下滑。虽有新装置投产，但整体减产、检修装置较多，

月均开工负荷小幅下滑。12 月涤纶市场价格以下跌为主，随着成本端提振，月末出现小幅反弹。春节

临近，终端服装行业下单偏少,江浙地区开工呈现稳中有降的趋势。整体需求跟进不足，实际成交量放

缓，多以消耗前期库存为主。随着主原料持续上行，聚酯瓶片工厂报价上调。由于价格涨至高位，下

游跟进乏力，市场交投陷入僵局，刚需零星补货，成交低迷。部分贸易商适量补远月，场内观望情绪

浓厚。供需搏奕下，瓶片价格或高位震荡。 

 

 

 

策略 

12 月 PTA 主力合约跟随原油价格止跌反弹，月初触及当月低点后持续反弹。日线级别多头趋势

确立，均线系统收拢，短期均线对价格构成支撑，月末价格触及上方阻力附近，当前多头蓄势待发有

望进一步走强，MACD 上穿零轴，操作上建议多单为主，注意止损。 

 

12 月 MEG 主力合约整体维持低位偏弱震荡格局，盘中持续盘整至下旬附近，重心再次下移，触

及当月低点，月末小幅反弹，日线录得 4 连阳。1 月开盘大幅跳空高开快速拉升，下方短期均线对价

格形成支撑，短线有望突破上行，但高度有待观察。建议跟随原油波段操作，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】 


