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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：黄金白银价格回落，金银比价73，位于历史均值偏高附近 

•期现价差：期货价格位于5200附近，盘面基差年化收益率转负 

•美元指数：叐避险情绪影响，美元指数短期反弹，白银价格位于25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库存维持，位于历史高位，SHFE库存下降，金交所库存下降 

•资金持仓：近期COMEX非商业持仓减少，白银ETF持仓下降，短期资金流出 

•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，宏观叐宽松政策影响，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

内白银价格回落，资金流出，观望为主，长期内逢低择机买入。 

一、白银期货概述 



3 

• 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1839，白银25.3，价格比73 

二、白银期货走势 



3 

• 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1839，白银25.3，价格比73 

二、现货及外盘报价 
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• 美元指数：美元指数反弹，白银价格回落 

二、美元指数与白银 
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• 期现价差：2月份基差维持4，盘面年化正套收益率转负 

四、白银期现价差 
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• 供给：截止去年7月，全球矿银产量1.3万吨，同比下降11% 

四、白银供给 
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• 需求：截止去年12月份，2020年国内集成电路产量高速增长38% 

五、白银需求 
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• 库存：SHFE库存2991吨，库存近期下滑，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3997吨，库存大幅回落，位于历史高位 

六、白银库存 
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• 库存：COMEX库存1.23万吨，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2020年仍然是净进口，但是进口数量收窄 

七、白银进出口 
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• 资金持仓：1月上COMEX非商业净多头持仓有所减少，共计52792张 

八、白银资金持仓 
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• 资金持仓：iShares Silver Trust ETF持仓当前5.5亿盎司，较前期下降，仍位于历史高位 

八、白银资金持仓 



二、PTA期货双周报 



国外经济刺激向好，且前期沙特承诺额外减产继续给市场带来支撑，原油持续走高。 

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 
（%） 

2020-11-20 488,721.00 8.14 -0.15 51,226.00 0.75 8.66 
2020-11-27 488,042.00 9.16 -0.14 51,640.60 0.81 10.41 
2020-12-04 503,231.00 12.35 3.11 51,754.70 0.22 10.32 
2020-12-11 500,096.00 11.92 -0.62 51,952.00 0.38 9.64 
2020-12-18 499,534.00 13.18 -0.11 52,222.00 0.52 12.08 
2020-12-25 493,469.00 14.79 -1.21 51,743.50 -0.92 12.94 
2021-01-01 485,459.00 12.62 -1.62 51,577.20 -0.32 14.06 
2021-01-08 482,211.00 12.53 -0.67 50,995.10 -1.13 12.50 

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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短期供需错配导致现货紧张，及中长期供给宽松，双重作用TA震荡整理走势。 

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 产量为 94.88 万吨，周内 PTA 供应震荡下移，主要逸盛大化 225 万吨装置降负至 5 成，四川能投由 9 

成提升至满负，其余装置运行稳定。下周 PTA 装置波动幵丌明显，丌排除逸盛大化存恢复的可能，另福海创计划

周末附近升温重启，预计本周或逐步出料。 

二、PTA：生产企业装置负荷 

数据来源：WIND,华金期货 



二、PTA：仓单 

新年度仓单仍保持快速增长态势，截至1月18日TA注册仓单366118张。 



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 

四、周边市场MEG 

库存：MEG港口库存情况 
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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 ☆☆☆ 
国外经济刺激向好，且前期沙特承诺额外减产继续给市
场带来支撑，原油持续走高 

PTA 

供给  ☆☆☆ 
 PTA 装置计划不明显，不排除逸盛 大化存恢复的可能，
另福海创计划周末附近升温重启。 

成本/利润 ☆☆☆ 
成本高位带动下，PTA 加工费下移。当前，国内 PTA 工
厂加工费为 422.91 元/吨，环比下跌 0.65 元/吨，跌幅 
0.15 个百分点， 

下游需求 需求 ☆☆☆☆ 
本周佳宝 40 万吨、、圣 45 万吨、逸昆 30 万吨，翔鹭 
36 万吨装置检修，预期周度产量 105.02 万吨，下跌 3.47 
万吨。 

周边商品MEG 供给 ☆☆☆ MEG港口库存呈下降趋势。 

五、PTA小结 

关注焦点：关注原油价格表现及疫情防控；短期供需错配持续，PTA震荡走高，基于整体供需及高库存丌宜追涨。 

价差变动：基差及期货月间价差持稳。 
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