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1. 春节石化累库低&下游正常复工 
 

2. 寒潮导致北美炼化装置关停（突发因素） 
 

3. 偏乐观的全球宏观市场环境 
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春节石化库存变化（单位：万吨） 

库存 2108 2019 2020 2021 

节前末日 68.0 67.0 57.0 59.5 

节后首日 108.0 105.0 122.5 94.0 

春节累库 40.0 38.0 65.5 34.5 
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据统计，受美国寒潮天气影响的PE、PP产能分别为1268.3万吨、 377.6万吨，占美国总产能比例为
49.6%、41.8%。 
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2月18日中国PP、 LLDPE美金主流报价进口1170美元/吨、 1110美元/吨，较2月10日上涨60美元
/吨、 100美元/吨。 
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2020年PE进口量1853.4万吨，进口依存度48.0%，其中来自美国进口量114.6万吨，占比约6.2%。 
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2020年PP进口量655.5万吨，进口依存度20.8%，其中来自美国进口量7.8万吨，占比约1.2%。 



价格冲击可能会影响2-3月进口量 
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受寒潮影响，预计2、3月份美国烯烃出口将进一步下降，加重东南亚及中东生产企业对华惜售情绪。 



美国气温预计回升，但装置重启时间尚不确定 
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美国国家气象局预计，休斯顿地区将于19号开始升温，但烯烃装置重启时间尚不确定。 
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春节石化累库低于往年、美国寒潮导致海外短期供应收紧。 
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1.  突发事件驱动L/PP价差快速收敛。 
 
2.  PP-3*MA价差仍有扩大动力。 
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烯烃： 
1.春节石化累库低于往年，节后下游正常复工，现阶段供需压力不大。 
2.美国寒潮事件短期冲击价格，中期是否会影响海外供应要看装置重启时间，但国内2-3月进口量会有一定
影响。 
 
PTA: 
1.市场上行的动力主要来自成本端。 
2.供需预期偏弱进一步挤压加工费。 
 
 
策略建议: PTA跟随成本变化操作，烯烃1季度震荡偏强、偏多头思路。 
 
 
风险：国内货币政策、美国装置复产情况。 
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