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化工缘何跌跌丌休？ 
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暴跌背后逻辑——原料坍塌&供需失衡 
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1、原油与化工之间的节奏差异（内外交易逻辑、向下传导时间） 
2、不同化工品之间的节奏差异（油煤占比、固液特性） 

下跌节奏差异原因剖析 



从历次危机的资产表现来看，上涨是值得期待的 

基本面 流动性 美元 黄金 债券 股票 商品 

引爆期 × × ↑ ↓ ↓ ↓ ↓ 

印钞期 × √ ↓ ↑ ↑ ↓ ↓ 

反弹期 √ √ ↓ ↑ ↑ ↑ ↑ 

康复期 √                              × ↓ ↓ ↓ ↑ ↑ 



化工当前是反弹还是反转？ 

原油带动下的强劲抄底需求带动价格报复性反弹 

短期难以持续（库存转移而非消耗） 

但价格底部大概率已现 



原油——供需双重冲击，行业大面积亏损；谈判信号释出，底部大概率探明，但高度受限于需求

端，全球需求复苏需时间 



化工品当前现状：高库存压力突出，至少4月去库无望 



部分高利润品种开工有继续上行预期，供需矛盾未解决 

PTA现货加工费 



总结及操作建议 

1.长周期：逢低布局多单思路（当下不追多，回调买入），合约：2009或2101，优先推荐液体化
工:MEG、EB、MA 
主要逻辑:需求会复苏，化工估值低位，液体化工降负现象已现 
 
2.短期（1-2月）：定义为底部宽幅震荡，目前价位适合沽空，优先推荐品种：PTA、塑料、PP 
主要逻辑：全球需求复苏需要时间，利润高位品种开工回升，4月逆季节性累库 
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重要声明 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准
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