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要点： 

我们认为后市原油价格仍有上涨空间，上方目标在100美元一线。 

  中国制造业数据延续在50之上，美国两党达成协议提振市场。各种利好推

升胶价持续上涨，后市来看，沪胶上涨的步伐并未停止，操作上前期多单继续

持有，25500止损。 

月初石化厂家报价频频走高，加上库存压力不大，导致期现价格持续走高，

但市场走货压力亦开始增加，做空风险逐步积聚，后市操作上，若持有多单可

考虑上冲过程中逐步减持，未破5日均线前不推荐做空。 

宏观面整体偏暖，PTA成本高位震荡为主，PTA亏损明显，但下游需求平淡，

短期PTA偏强震荡为主。技术上1305合约运行在布林上轨中，依托均线向上，处

于技术强势，但RSI触及80一线，回调压力加大。建议投资者关注8500一带支撑，

8600、8700一线压力，短线交易为主，震荡偏强思维；中线观望为主，等待多

头衰减建仓时机。 
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原油： 
上周随着财政问题尘埃落定，原油出现突破行情走势。 

随着总统大选结束以及美国财政协议的达成，在未来数年内，美国的

宏观和政治环境的明确性应该达到更高的水平，市场对风险资产的偏好应

该提升。从风险资产价格我们可以看出，原油一直在89美元~85美元上下

盘整，就已经反映了财政悬崖对风险资产的利空影响，因此一旦财政悬崖

解决，风险资产价格应声上涨。财政悬崖后续仍然需要密切关注，需要关

注的是增税措施会否实行，否则美联储仍将以印钞来解决赤字问题，这对

大宗商品也会产生显著影响。 

从库存周期上来看，我们判断目前处在通胀到通缩的衰退前期。从产

成品库存和原材料库存量分析，工业去库存取得进展，一直有个预期三季

度应该会出现基欣小周期（40个月）的低点，至目前普遍迎来了一轮加库

存的小繁荣周期，各国经济数据转好，对大宗商品的影响较为利多。中国

官方去年12月制造业采购经理指数（PMI）连续第三个月位于荣枯线上方，

持平于上月创下的7个月高位，显示中国经济稳步复苏。来自欧洲方面的

数据也显示欧元区宏观状况趋于好转，英国去年12月制造业PMI为2011年

9月以来最高，而法国12月制造业PMI终值为4个月高位。我们预计此轮经

济加库存的周期或将持续至3月份，市场乐观情绪将会提振原油价格。  

 我们认为后市原油价格仍有上涨空间，上方目标在100美元一线。 

 

沪胶： 
沪胶主力1305合约上周继续维持走高行情，尽管只有两个交易日，但

随着美财政悬崖危机的缓解，沪胶整体重心仍维持高位。 

现货市场，国内市场现货胶价小幅上涨，商家惜售手中库存。由于近

期胶价连续上涨，部分下游工厂提前开始春节前的备货，现货市场元旦过

后成交有所升温，但是全乳胶因高价依然无法成交，预期短期市场成交或

将逐渐增加。 

中国制造业数据延续在50之上，美国两党达成协议提振市场。各种利

好推升胶价持续上涨，后市来看，沪胶上涨的步伐并未停止，操作上前期

多单继续持有，25500止损。 

 

连塑： 
连塑上周再创新高，基本与9月中旬高度一致，宏观氛围的转暖及经

济数据的利好推动连塑上周保持上涨动力。 

现货市场，华北/华中/华南及华东等地石化再度拉涨出厂价格，市场

看涨气氛浓厚。业者心态向好，报价多数跟随走高，出货较为积极。下游

工厂多持观望情绪，询盘积极性逐步增强，但是对于高端报价抵触情绪浓

厚，实盘仍以按需采购为主，成交难以放量。目前国内LLDPE主流价格在

11300-11500元/吨。 

月初石化厂家报价频频走高，加上库存压力不大，导致期现价格持续

走高，但市场走货压力亦开始增加，做空风险逐步积聚，后市操作上，若

持有多单可考虑上冲过程中逐步减持，未破5日均线前不推荐做空。 
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PTA    

宏观整体偏暖：美国12月新增非农就业人数15.5万，预期15.3万；失

业率升至7,8%，预期7.7%，不过上调债务上限的截至日期只剩两个月了。

欧元区下行趋势进一步缓和，12月欧元区综合PMI产出指数升至47.2，为9

个月高点，11月为46.5，12月初值为47.3。近期中国公布一系列经济数据，

显示中国经济平稳复苏。 

基本面状况：周末亚洲PX涨3美元至1652-1653美元/吨FOB韩国和

1678-1679美元/吨CFR中国，PTA成本为9450元/吨一线（加工费1000元/

吨），与上周PTA的价差在600元/吨一线。短期PTA成本偏强震荡为主，

但预计1700美元关口压力较大，因装置检修将部分抵消产能扩产，韩国

HC石化80万吨PX可能于1月商业化运作，腾龙芳烃80万吨PX可能于一季

度投产，不过韩国GS计划2月份检修3套共计135万吨/年PX装置，阿曼芳

烃计划2月或4月检修其80万吨/年PX装置21-30天。因亏损问题，国内PTA

装置整体开工率不足70%，多数装置继续降负荷或检修，逸盛300万吨装

置已有产品出来，但只有一条150万吨线运行。PTA下游聚酯工厂被动跟

涨，产品利润不佳，涤丝产销勉强走平，涤丝工厂库存与上上周持平，涤

纶POY库存在11天附近，DTY库存在25天，FDY库存在17-18天。 

结论： 宏观面整体偏暖，PTA成本高位震荡为主，PTA亏损明显，

但下游需求平淡，短期PTA偏强震荡为主。技术上1305合约运行在布林上

轨中，依托均线向上，处于技术强势，但RSI触及80一线，回调压力加大。

建议投资者关注8500一带支撑，8600、8700一线压力，短线交易为主，震

荡偏强思维；中线观望为主，等待多头衰减建仓时机。 
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本报告中的信息均来源于被广发期货有限公司认为可靠的已公开资

料，但广发期货对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

本报告反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表广发期

货证券或其附属机构的立场。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员

于发出本报告当日的判断，可随时更改且不予通告。 

在任何情况下，报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达的意见并

不构成所述品种买卖的出价或询价，投资者据此投资，风险自担。 

本报告旨在发送给广发期货特定客户及其他专业人士，版权归广发期

货所有，未经广发期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发

布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“广发期货”，且不得对本报告进

行有悖原意的删节和修改。 

 

 

 

广发期货有限公司提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！ 
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