
春节期间外盘走势 

 



春节期间行情综述 

 

宏观板块 

     春节假日期间，股票指数方面，主要股票指数大多上涨。中国股指表现较好，恒生指

数上涨 4.3%，富时 A50 期货在假期期间上涨近 2%。美股三大指数均上涨，纳斯达克指数上

涨 5.6%，标普 500 指数上涨 4%。欧洲各国股指出现则不同程度下跌，其中德国 DAX 指数下

跌 2.74%领跌。从行业指数来看，港股和美股各行业是普涨的格局，恒生指数可选消费与

标普 500 可选消费指数上涨均超过 6%，其次是恒生科技指数与标普 500 信息技术指数，上

涨均超 5%，涨幅居前。 

从其他重要资产来看，布油价格上涨到 90 以上，美债收益率抬升至 1.9%上方，欧债收

益率也出现大幅抬升，美元指数大幅下挫。其中美债收益率由节前的 1.78%抬升至 1.93%，

美元指数下跌约 1.8%，人民币汇率小幅升值。 

 

 

金属板块 

 

春节期间有色金属消息汇总： 

1、智利制宪议会本周初步通过了一项提案，该提案由议会环境委员会提交并通过，旨在于

促进铜矿、锂矿和其他战略资产的国有化。这表明，智利锂矿等矿产资源国有化迈出了关键

一步。作为智利拟起草新宪法的一部分，未来，该提案将面临议会全体成员的投票表决，最

终草案将在今年晚些时候举行全民公投。 

2、国家发展改革委有关负责人日前表示，政策发力要适当靠前。今年一季度面临的不确定

因素较多，要把政策发力点适当向前移，做到早安排、早动手、早见效，以稳定的经济运行



态势应对各种挑战。抓紧出台实施扩大内需战略的一系列政策举措。及时研究提出振作工业

运行的针对性措施。适度超前开展基础设施投资，力争在一季度形成更多实物工作量。 

3、智利铜业委员会(Cochilco)周三公布，2021 年 12 月，智利国家铜业公司(Codelco)铜产量

同比增长 4.3%至 164,600 吨；嘉能可（Glencore）和英美资源（Anglo American）合资的科亚

瓦西（Collahuasi）铜矿产量同比上升 12.9%至 49,900 吨。 

4、欧元区 12 月 PPI 环比上升 2.9%，预期为 2.8%，前值为 1.8%。欧元区 1 月综合 PMI 终值：

前值 52.4，预期 52.4，公布 52.3。 

5、伦敦金属交易所(LME)铜库存减少 1625 吨，铝库存减少 6200 吨，锌库存减少 200 吨，镍

库存减少 756 吨，锡库存增加 75 吨，铅库存不变。 

 

 春节期间影响海外市场的三条主线：  

主线一：强经济数据下，美国股涨债跌，加息预期上行。超预期的 2022 年 1 月非农数据以

及 2021 年 4 季度 GDP 数据下，美国市场呈现股涨债跌，10 年期美债收益率快速上行并突

破 1.9%。加息预期进一步强化，当前市场押注 3 月 FOMC 会议加息 50bp。 

 

主线二：欧洲接棒转鹰，强化“通胀-收紧”预期。英央行加息，欧央行超预期转鹰，欧洲接

力美国转鹰。在此背景下，欧元走强，美元走弱，欧洲债券收益率普遍上行。 

  

主线三：供给担忧需求上行，能源价格大幅上涨。疫情、寒潮和地缘政治不确定性导致原油

供需错配预期加剧，同时叠加美元走弱，原油价格大幅上涨。 

 

   全球央行转紧，市场波动加剧。全球通胀高企，主要经济体开始进行货币政策调整，市

场博弈情绪愈加浓烈。 

 



■ 铜： 

宏观方面，欧美股市春节期间波动剧烈，美联储鹰声嘹亮，就业人口大超预期，根据最新的

计息会议显示，美联储在今年 3 月将迎来第一次加息，再次压制铜价。整体来看，春节前后

铜价维持窄幅震荡，交投惨淡，铜价很难出现连续上涨的行情。因此在春节结束前铜价将一

直处于高位震荡走势。 

  

供应方面：铜矿加工费继续上涨，价格涨至 63.2 美元/吨。铜矿方面，国内外矿端干扰持续，

Las Bambas 铜矿协议难达成，周内宣布停产至本周六。国内二连口岸受疫情影响铜精矿运输

持续暂停，目前计划下周恢复。 

  

下游终端需求预期向好，但短期受高价影响，以按需采购消化库存为主； 

  

年关将至以及疫情干扰，加持铜价反弹等因素，铜终端消费需求转淡。且当前企业普遍处于

回笼资金阶段，货源缺乏流通性，也使国内本周各地市场升水大幅转跌。 

  

12 月空调生产旺季，主流空调厂排产量环比提升，汽车芯片紧张情况有所缓解，产量回升，

据乘联会数据，12 月汽车销售环比增长 19%。 

  

美国汽车制造商、全美汽车工人联合会和其他团体共同发表声明，美国总统拜登设定了美国

到 2030 年无排放汽车（电动汽车、燃料电池汽车等）销量达 50%比例的目标，将于美国时

间周四公布目标和新的汽车排放标准。电动车销量 9 年 25 倍，CAGR 43%。2020 年美国电车

销量 32 万辆，渗透率 2%，若按照 2030 年 50%的渗透率计算并保持 1600 万总盘子不变，预

计 2030 年美国新能源车销量将到 800 万辆，9 年 25 倍的空间，CAGR 高达 43%。 

  



库存： LME 库存 98750 吨，较上周增加 14900 吨。上期所库存 30330 吨，较前期增

加 1148 吨。本周 LME 库存主要是欧洲地区库存增加，国内铜库存也有小量的库存增加

量。 

 

■ 铝： 

供应端上，短期内外铝价共振联动或持续，国内铝价预计维持高位震荡局面。后需持续关

注欧洲能源短缺引发电解铝减产情绪的发酵以及国内电解铝库存数据。春节前后，需求转

弱，预计铝价维持窄幅震荡。 

  

供应：供应端，云南、山西等省电解铝虽有增产但整体仍继续处于相对低位 

  

需求方面： 春节前后消费转弱，部分地区已然出现累库。仍需继续关注国内春节前多头避

险离场及欧洲能源短缺问题。假期内，预期整体库存累库规模弱于往年，节后库存高点或

低于 120 万吨。 

  

成本方面：本周中国国产氧化铝市场价格先涨后稳，价格整体调整幅度较小。本周氧化铝

市场基本延续前期状态略显平静，现货成交偏少。目前氧化铝厂生产基本正常，前期减产

部分产能暂无复产计划，产出多以交付长单为主。由于氧化铝价格仍处于高位，贸易商方

面多观望为主，鲜少入市交易。 

  

利润方面：近期铝价暴跌，且以理论成本来计算电解铝成本已略超过 2 万元/吨，理论上部

分企业已出现亏损。 

  

库存方面：中国铝锭社会库存 72.8 万吨，与上周持平。 

  



综合来看，目前电解铝供需尚且稳定，开工产能随着复产量流出小幅上涨，但库存始终去

库趋势，拉动现货上行。疫情以及能源危机使得海外电解铝存减产预期，助推外盘价格大

幅拉涨。 

 

■ 动力煤： 

节前国家发改委保供稳价会议，要求重点煤炭企业保持正常生产，做好春节期间、冬

奥会期间稳产等工作，原则上要求任何原因导致煤矿停产都要求地方主管部门向国家发改委

汇报。同时会议提出指导价格，要求 5500 卡，坑口价格不能超过 700 元/吨，港口平仓价格

不能超过 1000 元/吨，最好控制到 900 元左右。 

春节假期结束，民营煤矿陆续恢复生产，叠加国有中大煤矿保供，产地供应充足。另一

方面，印尼政府于 2月 1日已解除煤炭出口禁令，使得进口问题缓解。需求方面，电厂库存

充足，而其他非电终端节前补库基本结束，且冬奥及环保等因素对于各终端开工均有一定影

响，煤耗逐渐减弱。基本面宽松，叠加政策指导，煤价偏弱运行，但 2月 4日窑街煤电集团

煤矿突发事故，造成 1死 4伤，部分煤矿因此停产，开始排查安全隐患，且港口库存累积不

畅，恐使下跌受到一定阻力。 

 

■ 焦炭： 

焦钢企业落实采暖季限产文件，均有限产。冬奥期间，部分焦企要求限产，而钢厂限产

进一步加大，开工较节前下降明显，且库存基本补充完毕，对焦炭需求较弱。焦炭第一轮提

降全面落地，市场看弱后市，情绪悲观，认为现货还有继续下调可能，基本面供需双弱，但

需求更弱，预计节后焦炭震荡偏弱运行。 

 

 



■ 焦煤： 

习近平总书记山西考察期间提出煤炭安全供应问题，要求再动员、再落实，春节和冬

奥会期间保供稳价，严控煤价虚高，引导煤价下行。 

春节过后，煤矿放假结束，生产陆续恢复，焦煤供应宽松。需求方面，受冬奥及采暖季

影响，焦钢均有限产，且于节前补库结束，库存较充足。焦炭第一轮提降落地，加之节后需

求走弱，焦煤价格有回调预期。 

 

■ 钢材： 

需求：钢材市场春节期间普遍休市，节后需求将恢复，但整体经济情况不容乐观，预计

节后需求一般。供给：春节期间钢材产量处于年内最低位置，节后供应将持续恢复，但预计

不会高于去年同期水平。库存：春节累库水平基本符合节前预期，总库存量较为健康。市场

普遍对于未来需求不报高预期，但由于供给及库存相对偏低，市场心态仍较为乐观，节后价

格将预计偏强。 

 

■ 铁矿石： 

春节期间铁矿石外盘价格上涨，但流动性很低，处于有价无市状态。节后钢厂复产，

铁矿需求偏强。一季度矿山发运季节性降低，供给相对较少。预计节后铁矿走势较强。 

 

 

 

 

 

 

 



化工板块 

 

■ 聚酯产业链： 

春节假期期间，外盘原油持续走高，WTI 原油突破 90 美金，创 2014 年以来新高，最终

WTI 原油上涨至 92.31 美金/桶，较节前 86.82 美金/桶上涨 6.32%，布伦特原油从 90 美金附

近上涨至 93.27 美金/桶，涨幅达 3.6%。在外盘原油上涨带动下，PTA 及乙二醇上游产品大

幅上涨，石脑油上涨 4%，MX 上涨 6.6%，PX 上涨 5%，乙烯报价持稳。春节期间外盘原油持

续上涨，主要受原油供需持续偏紧影响，同时地缘政治紧张情绪没有明显缓解，加剧了市场

对能源的担忧；另一方面，在美国严寒天气影响下，市场担心天气可能会影响德克萨斯州的

油气供应，同样助推油价上涨。目前原油走强逻辑仍然存在，市场整体缺乏实质性利空因素，

预计节后原油价格将维持高位偏强走势，对聚酯产业链产品 PTA、乙二醇及短纤价格将形成

重要的成本端驱动，聚酯产业链将延续偏强走势。 

 

PTA:春节假期期间，外盘原油大幅上涨并突破 90 美金关口，同时 PX 供应偏紧影响大幅上

涨，PXN 明显上涨，成本端驱动强势的影响下，预计节后 PTA 价格将跳空高开后偏强运行，

节后短期内成本端驱动将主导行情走势。供应端后期宁波逸盛装置预计检修，而新装置即将

投产，但需关注实际产量兑现时间，整体 2月 PTA 产量相较预期有所收窄。聚酯方面，春节

期间聚酯负荷预期内回落，但同比偏高，预计节后在成本端支撑下，有助于聚酯负荷的恢复，

2 月整体聚酯负荷将同比偏高。库存方面，PTA 在春节期间及节后预计保持累库趋势，累库

幅度预计小于预期，需关注后期新装置投产后对库存变动的边际影响。终端方面，春节期间

织造环节整体进入休假，节后将逐步回温，成本端的大幅上涨将带动织造端开工及补货的积

极性，但终端实际需求落实情况将决定产业链后期方向，需关注节后订单表现。整体来看，



2 月 PTA 库存累库幅度相较预期有所收窄，后期逸盛新装置即将投产，需关注实际产量兑现

时间。春节期间成本端原油大幅上涨对节后 PTA 价格形成主要驱动，预计 PTA 价格跟随原油

保持偏强走势，后期加工费存在压缩空间。 

MEG:受春节假期期间外盘原油大幅上涨影响，成本端驱动或将成为乙二醇节后主要驱动方

向，预计节后乙二醇价格将跳空高开并维持偏强运行。供应方面，节前乙二醇多套装置重启

后负荷上升至 62%附近，国内供应量有所上升，同时新装置即将逐步投产，预计国内供应端

存在一定压力，但进口量相较预期存在偏少的情况，抵消一部分国内供应增量。聚酯方面，

春节期间聚酯负荷预期内回落，但同比偏高，预计节后在成本端支撑下，有助于聚酯负荷的

恢复，2月整体聚酯负荷将同比偏高。节后乙二醇库存预计存在累库预期，但受进口偏少及

下游聚酯负荷较预期偏高的影响下，库存增量相较预期有所减少。整体一季度乙二醇仍存在

较大供应压力，上方空间仍受未来供应过剩的限制。整体来看，节后乙二醇将保持成本端驱

动逻辑，预计乙二醇价格将跟随原油保持偏强走势，但同时需关注节后煤价表现，将对乙二

醇同样产生成本端影响。 

 

■ PVC： 

春节期间，电石普跌 50，山东德州电石到到厂 4730，泰山盐化电石到厂 4820，呼市三

联外购到厂 4160。因外购电石企业有利润回正，上游开工率有所提升。上游企业发预售订

单为主，春节期间暂无报价，节前对华南报 8800，华东 8700。1月 28 日国家发改委召开会

议将采取切实措施加强煤炭市场价格调控监督，春节期间大矿正常生产，坑口价格有所回落，

PVC 成本支撑有所减弱。春节期间，外盘原油大幅上涨，因国内 PVC 产能 82%为电石法，18%

为乙烯法，原油上涨对 PVC 成本提升影响有限，但需注意短期对市场情绪的影响，后期仍需

关注春节期间累库情况及下游复产情况。 



■ 甲醇： 

春节期间国内甲醇维持高开工，大部分天然气制甲醇装置在节前已陆续重启，预计 2 月

国内供应比较充裕。进口方面，受伊朗装置限气影响，2月进口量预计缩减至 85万吨附近，

需关注天气、引水问题对卸货效率的影响。需求方面，宁波富德、中原石化节前已重启，青

海盐湖 1月底停车，计划 2.9 日恢复，听闻诚志二期节后有降负计划，山东联泓 2月中下旬

有停车或降负可能，传统下游方面，预计节后开工整体将逐步回升，但甲醛和 MTBE 开工恢

复受冬奥会影响或将推延。港口库存方面，春节期间外盘到港计划较多，而提货量下降明显，

预计节后第一周大概率累库。成本端方面，随着节后气温回升，日耗量下降，并且印尼宣布

解除出口禁令，煤炭缺乏大幅上行基础，预计对甲醇支撑减弱。预计节后甲醇价格短期难以

上涨，关注港口卸货效率以及下游补库情况。 

 

 

农产品板块 

 

■ 橡胶： 

春节期间外盘市场综述：春节期间，国际原油涨幅明显，布伦特上涨 3.24 美元/桶达到 93.27

美元/桶，涨幅 3.60%，WTI 上涨 5.49 美元/桶达到 92.31 美元/桶，涨幅 6.32%。节中泰国

合艾原料和外盘期货价格纷纷小幅上涨。截止 2月 4日，泰国合艾市场天胶原料胶水价格上

涨 2.7 泰铢/公斤达到 57.2 泰铢/公斤，原料杯胶价格上涨 0.9 泰铢/公斤达到 49.05 泰铢/

公斤；新加坡 TSR20 的 3月合约价格上涨 21美元/吨达到 1762 美元/吨，涨幅 1.21%，东京

胶 RSS3 的 7 月合约价格上涨 2 日元/公斤达到 241.6 日元/公斤，涨幅 0.83%。整体来看，



国际原油价格走高对大宗商品整体有一定带动，原料端及外盘期货价格上行对节后开盘有一

定利好。 

  

供应：海外原料价格偏强，泰国南部降雨预计减少，对割胶影响有限，全球供应开始向淡季

过渡。进口方面，泰国林查班港到中国主港运费高位维稳，个别船运公司和货代存在降低船

运费情况；前两周有小部分到港，年前国内对接货抵触，预计 2 月中旬后存在集中到港可

能。泰国成品库累库，关注节后是否存集中到港。 

  

需求：年后开工不确定性高，出口延续良好。截至 1 月 28 日，全钢胎开工率为 20.15%(前

值 52.13%)，环比下降 31.98%。半钢胎开工率为 39.98%(前值 55.01%)，环比下降 15.03%。

目前大部分厂家暂无明确开工计划，高库存与低利润下复工不确定性较高。配套方面分化，

乘用车产销显著改善且可持续性较强；商用车整体产销预计仍不佳。替换需求有改善，12月

公路货运量边际改善但有限，宏观政策发力前置，预计上半年物流需求将触底回升。轮胎出

口表现预计仍将持续。 

  

库存：去库趋势缓解，低库存支撑力度趋弱。1月中下旬青岛地区天胶库存小幅累库，船期

问题有所缓解，至欧美海运费回落，库存预计随进口增长而回升，关注 2月中旬集中到港情

况。 

  

合成胶：顺丁橡胶价格整体回落，生产利润高位下行；短期丁二烯价格反弹，高产能背景下

难以延续，预计 2022 年合成胶价格趋弱。 

  



节后国内期货价格存外盘期货及成本端支撑，原油带动板块情绪升温。后续交易重点在于到

港情况与需求端恢复情况下可能的供需错配。若到港好于预期且需求释放落空，天胶库存累

库明显，短期内胶价震荡偏弱。 

 

 

■ 白糖： 

期货盘面方面，郑糖 05 目前处于盘整区间底部，1月 28号曾一度跌破技术支撑，但尾

盘快速反弹，形成下影线假突破；春节假期期间美 ICE 原糖变化不大，较 1.28 下跌 0.11%。 

 

资讯方面，据 1月 29 号公开统计数据显示，广西崇左、柳州、来宾产糖率和上一榨季

同期相比均有不同程度下降，同比减少分别为 0.1%、0.11%、0.78%。印度方面，印度糖厂协



会（ISMA)统计数据显示 21/22 榨季前四个月印度糖产量为 1870 万吨，同比增长 5.6%，该

机构预计本榨季产量为 3145 万吨，比此前第一次预估的产量调高 95 万吨。巴西方面，巴西

甘蔗行业协会（Unica）双周数据显示，1月上半月巴西乙醇销售量下降近 30%。 

 

综合来看，印度糖产调高对糖价有一定的压制，但此前有消息称如国际糖价进一步下

跌的话，印度食糖出口将放缓，本榨季印度出口量不确定性较大。而巴西乙醇销售下滑有可

能令该国在即将到来的新榨季制糖比上升。国内今年南方产糖率较低，今年甘蔗糖产量也极

有可能进一步下调（近期农业农村部预估产量为 1007 万吨）。春节结束之后食糖进入传统

淡季，国内方面均没有较明显的驱动，但目前的价格有成本支撑。总体上看郑糖近期主要受

国际原糖价格影响。 

 

 
 


