
 

 

                                         

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
本刊编注 

  

 随着研究的不断深入，近年来我们已经

积累了大量的研究成果，但是在相应深度

加大的同时，投资者阅读及理解的难度也

随之增高。为此，我们在深入研究之后力

求浅出，以便投资者更加容易获取研究分

析思路并适当地加以应用，特编辑本刊。 

  正因为本刊以浅出为目的，因此无论篇

幅、内容数量、文字还是分析过程均予以

了尽量简省，于是存在的缺陷是可能会不

够全面，一般在突出重点及应用的考虑下

只注重了单一方面，没有进行更多综合考

量而不够全面，也就存在风险，务请投资

者在结合自身具体情形思考下再作舍取。 

  本刊之所以选用《研究应用》作为刊名，

是考虑到了也可能学习借鉴来自别处的研

究分析方法；投资者也可推介好的研究分

析方法，以作交流推广。(2019 年 12 月) 

 

本刊免责 
 

本刊内容只保证信息真实、立论有据； 

本刊内容只保证限定条件、客观中立。 

本刊内容不保证明确之外、无关推论； 

本刊内容不保证任何利益、任何风险。 
 
 

倍特期货有限公司研发中心 
魏宏杰(投资咨询号：Z0000599)   

李  明(期货从业号：F0275445)   

 

www.btqh.com  
 

《研究应用》第 014 期   2020 年 01 月 02 日星期四   本文件难度系数 1.5 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

化工期货品种部分回顾及 2020 年总体展望 
PTA、塑料、甲醇、聚丙烯 PP、通用塑料 PVC、沥青、新品种（乙二醇、苯乙烯、尿素、纯碱） 
 
目前，乙烯产业产品整体处于价格下行周期未完的境况，并可能在 2020 年还将延续一段时期，所以化工品种尽管

分布广泛、差异存在，但是乙烯作为化工特别是石化产业占比高达 75%的基础原料，其基调对于所有化工产品影响甚大，
所以可以将乙烯作为大致参考的是：化工产业产品在 2020 年一段时期内均处于“高不成低不就”的时期，这将大大压
缩化工期货品种的价格波动空间。目前预计，2020 年，化工期货品种价格波动可能是所有期货品种中最小的一类（仅
个别除外），也可能总体上看是化工期货品种自身多年来波动最小的一年。 

由于化工品种从生产到用途的分布差异也甚大，在国家数据库并无详细对应到如此细分的地步，所以我们难以对
更多品种提供产业数据相关的评估，只有结合期货价格自身的表现和对比。是否在 2020 年一年里的后期出现不同品种
自身特有的基本因素促进价格独立变化，这在目前我们无法确定，有待观察。 

微 观 周 期 晴 雨 表 ( 单 一 产 业 ) ： 乙 烯 、 价 格 / 数 量 扩 张 、 需 求 扩 张
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在不考虑后期出现各自独立分化前提下，尽管总体看 2020 年化工期货品种相对波动有限，但是一年时间里总会有

波段行情，只是对于其空间目前还难以看到太大。当出现时，各自表现的方式及力度也会不同，这在各个品种的分析
中均有所提及。随着时间推移，有的需要再进一步评估。 

以目前分析看，初步预计 2020 年最靠近需求端的材料类表现较好，且可能不仅是化工类也可能是整体期货品种里
值得关注的可能机会，其中：沥青、PVC 最值得等待观察，高端塑料 PP 也存在机会但目前预计还只适宜于中性看待； 

对于中间产品原料类的 PTA、线性塑料、苯乙烯等，预计价格波动空间相比之下要更小一些； 
对于溶剂类和其它专项化工如尿素、纯碱等，预计波动空间也较小，但目前我们尚不清楚其独立性，而其中的甲

醇的阶段性波动空间存在略大一些的可能。 



 

 2

回顾之一：2018 年夏天的 PTA 分析与建议，市场实际已经基本实现。 

      在当时的 2018 年 7 月 25 日，我们只给出了简单得不能再简单的线条，并注明“充分准备后的上破”，言下之意，这就是“送钱行情”； 

     啰我们之所以不再 嗦，是因为并非偶然心血来潮，而是之前已经关注了约 3 个月之久，就等市场选择突破之后，立即出图。 

已经无需再多一个字的分析了，多一个字都多余。 
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    在当时，作为应对提示，也提前给出价格可能洗盘震荡的大致价位；事实上，期货价格也在此处出现；并不影响完成继续向上的可能性。 
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在当时的 2018 年 8 月份，因为 PTA 大幅上涨过快，太扯眼球，发现已经有各种分歧、抨击见诸于舆论和分析中，我们因此再出了一个“续”，

这次，连图表都未做，主要是“不屑”；加之也因为出差，为了省力省时。 

当时的 2018 年 8 月 14 日，我们只在文字中提及“8200 元的合理价位”；之后，两周时间里，经过预期中的价位洗盘后，继续大幅宣泄，

两周里就达到主力合约所见的高点 8062 元； 

遗憾的是，与我们预计的 8200 大约相差 150 元，就成为之后的转折高点，功亏一篑。尊重市场实际合理，我们无法保证“完全非得如何”。 
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微观周期晴雨表(单一产业)：纺织业与化纤/PTA、产业链价格/数量扩张
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回顾之二：2018 年夏天的塑料分析与建议，市场实际实现了“一点点”上涨，但却是很大的出入。 
    在当时的 2018 年 7 月 25 日，我们认为“如果（先）回落盘整后（企稳）再上行，多头跟进更好”，这实际上考虑此处有虚假嫌疑，不太
好，略“谨慎”； 
    市场随后实际直接走高，也埋下了隐患。在其实不符合我们认为的“最理想状态”的前提下，市场的涨，结果是涨了一段，却很快还得
进入盘整下调，花了接近 3个月震荡，之后国庆后的 10 月中旬，开始演变成下跌的开始。 

在任何市场，这种非理想状态下的价格波动很多，需要投资者放弃，或者难以避免总会进去后需要及时止损或重新考虑，这也是很多时
候我们“会设定许多限定词、如在《宏观年报》里要使用很长的句子、会在 啰 啰需要 嗦时显得非常 嗦”的缘故，这是复杂的现实所迫，与投
资者也是天天遇到的困惑是一样的，没有办法只喊“口号”。 

这里可以对比都是在 2018 年 7 月 25 日同一天对塑料、PTA 两个品种的分析建议，都文字不多，但其实一个是 啰“多加一个限定就很 嗦”、
另一个则是“多说一个字都多余”，这也是一次很具体的实际对照例子。 

折射的是：期货市场投资者所面临的不同情形下，实际很复杂，策略也要考虑很多不同，并非容易。 
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微观周期晴雨表(单一产业)：塑料、产业链价格/数量扩张
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工业品期货：铜铝镍锌铅锡银；螺/线/板/不锈；焦炭、沥青；塑料、PVC、PP、甲醇；玻璃；铁合金；棉纱、PTA；纸浆；尿素；纯碱； 
矿产品期货：原煤、焦煤、铁矿石、石油； 
农产品期货：玉米/淀粉、大豆（1/2）、小麦、稻谷；棉花、白糖、橡胶；菜籽、菜油、菜粕；豆油、豆粕、棕榈油；鸡蛋；苹果；红枣； 
股指期货：  沪深 300 指数、上证 50 指数、中证 500 指数； 
利率期货：  五年期国债、十年期国债、两年期国债； 
另类期货：  黄金期货；黄金期权； 
商品期权：  多个； 
指数期权：  沪深 300 股指期权； 
拟上市期货：人民币汇率、商品指数 
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