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一、白银双周报
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白银基本面情况：

•价格走势：黄金白银价格大幅回落，金银比价77，位于历史均值偏高附近

•期现价差：期货价格位于5100附近，远月盘面基差年化收益率5.2%

•美元指数：受疫情与选情影响，美元指数低位震荡，白银价格位于24附近

•供需：全球白银产量同比下降，去年以来国内集成电路产量高速增长，当前工业需求或将缓慢恢

复

•库存：COMEX库存攀升，位于历史高位，SHFE/金交所白银库存小幅下降

•资金持仓：近期COMEX非商业持仓上升，白银ETF持仓维持，资金维持看涨

•成本：30%矿现金生产成本在12美元以上，当前白银价格24美元

未来走势研判：

白银工业需求恢复缓慢，宏观受宽松政策影响，长期美元整体弱势，白银面临高库存、低需求预

期与低成本、高货币宽松的强资金“矛盾”，产量方面全球产量有所降低，国内进口呈现上升。短期

内白银价格大幅下跌，资金趁低吸纳，长期内逢低继续择机买入。

一、白银期货概述
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• 价格走势：黄金白银比价大幅回落，金银比价仍位于历史均值偏高，黄金1903，白银24.7，价格比77

二、白银期货走势
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• 价格走势：黄金白银比价大幅回落，金银比价仍位于历史均值偏高，黄金1903，白银24.7，价格比77

二、现货及外盘报价
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• 美元指数：美元指数回落，白银价格反弹

二、美元指数与白银
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• 期现价差：12月份基差维持-33附近，盘面年化正套5.2%

四、白银期现价差
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• 供给：截止今年6月，全球矿银产量11343吨，同比下降9%

四、白银供给
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• 需求：截止今年9月份，国内集成电路产量高速增长37%

五、白银需求
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• 库存：SHFE库存2313吨，库存略有下降，维持高位

六、白银库存
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• 库存：上海黄金交易所白银库存5057吨，库存小幅回落，位于历史高位

六、白银库存
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• 库存：COMEX库存1.1万吨，库存维持，历史高位，相当于年度矿银产量的40%

六、白银库存
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• 进出口：白银进口19年底攀升，但是整个2019年度同比下滑

七、白银进出口
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• 资金持仓：10月中旬COMEX非商业净多头持仓出现上升，共计44726张

八、白银资金持仓
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• 资金持仓：iShares Silver Trust ETF持仓当前5.6亿盎司，较前期维持，仍位于历史高位

八、白银资金持仓



二、PTA期货双周报



近两周，国际国内油价整理走势为主，走势偏弱。

数据来源：WIND,华金期货

一、原油市场：行情回顾
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全美商业库存 API库存

库存量
（千桶）

同比
（%）

环比
（%）

库存量
（万通）

同比
（%）

环比
（%）

2020-08-28 498,401.00 17.83 -1.84 52,343.00 -1.20 16.08

2020-09-04 500,434.00 20.28 0.41 52,640.00 0.57 18.64
2020-09-11 496,045.00 18.92 -0.88 51,688.30 -1.81 16.34
2020-09-18 494,406.00 17.85 -0.33 51,757.40 0.13 16.13
2020-09-25 492,426.00 16.51 -0.40 51,674.30 -0.16 17.51
2020-10-02 492,927.00 15.83 0.10 51,769.40 0.18 16.63
2020-10-09 489,109.00 12.48 -0.77 51,227.30 -1.05 12.74
2020-10-16 488,107.00 12.69 -0.20 51,285.70 0.11 11.77

非商业净多持仓及WTI走势WTI、Brent及价差走势

原油库存

数据来源：WIND,华金期货

一、原油市场：库存、持仓、价差
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国庆假后PTA期价先扬后抑，10月26日TA2101合约收盘3488元/吨。

数据来源：WIND,华金期货

二、PTA：期现货价格走势与基差变动
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上周 PTA 装置窄幅波动，新凤鸣 2 期 PTA 装置顺利投产运行，负荷运行 5 成左右；停车装置仅恒力石化 2 号

线进入检修，其余装置维持稳定。本周恒力石化以及仪征化纤在周末附近面临重启，因此预计 PTA供应或窄幅增加。

二、PTA：生产企业装置负荷

数据来源：WIND,华金期货



二、PTA：仓单

新年度仓单增长迅速，截至10月26日TA注册仓单131313张。



PTA-原油价差

PX-石脑油

石脑油-原油

PTA加工差

元/吨 美元/吨

美元/吨 元/吨

二、PTA：产业链价差
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聚酯工厂负荷

三、下游市场：聚酯行业开工负荷

江浙织机负荷



MEG期现货价格及价差

库存：MEG港口库存维持高位

四、周边市场MEG
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项目 关键因素 影响评价 重点关注

上游及宏观因素 国际原油 ☆☆☆ 油价整理为主，走势偏弱。

PTA
供给 ☆☆☆

恒力石化以及仪征化纤在周末附近面临重启，PTA供应或
小幅增加。

成本/利润 ☆☆☆ 国内 PTA 工厂加工费为624.15 元/吨，小幅走高。

下游需求 需求 ☆☆☆☆

后期聚酯场内暂无装置计划检修、重启，聚酯行业日度
产出或将保持平稳；纺织开工率保持较高水平，当前活
跃度较高仍以冬季防寒面料为主，家纺订单今年整体较
为稳定。

周边商品MEG 供给 ☆☆☆ 港口库存呈下降趋势。

五、PTA小结

关注焦点：关注原油价格表现；PTA供需整体平衡格局，短线波段操作为主。

价差变动：基差及期货月间价差持稳。
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