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报告摘要： 

1. 成本方面，国内 PX 新产能已于今年上半年悉数投产，PX 产量创新高。9 月国外装置检修或降负

幅度大于国内，预计 9 月国内 PX 负荷依然偏高，进口量维持下滑趋势。随着汽油消费旺季结束，

美汽油裂差明显回落，调油需求进一步转弱。考虑到原油端及聚酯需求端仍存在刚性支撑，预估 9

月 PX 维持松平衡状态，PX 绝对价格和 PXN 价差保持坚挺。 

2. 供应方面，9 月 PTA 装置检修计划增加，但考虑到部分检修计划仍存在不确定性，且前期检修装

置有重启预期，实际新增检修量影响可能有限。内外价差修复，加之印度 BIS 认证影响，PTA 月

度出口量降至 25 万吨左右。供需双降，预估 9 月份 PTA 将维持松平衡状态，PTA 现货加工差修复

空间有限。 

3. 需求方面，秋冬面料继续备货，聚酯和织造开工维持高位。近期聚酯现金流有所转弱，但聚酯产

品库存中性且仍有下降，9-10 月亚运会对下游和终端开工影响可能有限，预计 9 月份聚酯负荷仍

能维持在 90%左右的较高水平。聚酯新产能继续释放，加之涤丝出口较好，利好 PTA 需求。 

4. 纺织服装出口整体较上月明显转弱，国外终端市场仍处于去库周期，高利率对国外纺织服装消费

的抑制作用仍将延续一段时间，预计短期内纺织服装出口增速整体仍难有明显好转。纺织服装内

需继续恢复中，结构上将维持内强外弱格局。 

5. 操作建议：金九银十旺季需求逐步兑现，成本端亦存在较强支撑，预计短期 PTA 期价维持震荡偏

强走势，回调做多为主。考虑到 PTA 供需维持松平衡，且现货流通性较为充裕，或限制期价上行

空间。关注 PTA 装置检修落实情况，及成本端原油和 PX 价格走势。 

6. 风险点：原油价格大幅下挫，PTA 装置检修不及预期，下游及终端开工明显下降等。   

 

旺季需求逐步兑现 PTA 价格获支撑 

                2023 年 8 月 31 日 
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1、 行情回顾 

图表 1 PTA2401 合约日 K 线图 

 

数据来源：博易、首创期货研究院 

8 月上半月，国内宏观经济数据表现不佳，市场氛围有所转弱，国内股市和商品普遍调整。基本面上，

原油和 PX 涨势趋缓，PTA 装置重启负荷提升，供需预期累库。PTA 期价自 6000 元/吨以上回调至 5700 元/

吨附近，PTA 现货加工差最低被压缩至 10 元/吨。8 月中下旬，持续亏损下，部分工厂公布 9-10 月份 PTA

装置检修计划，未来供应预期缩减。月底，美元指数高位回落，国际油价企稳回升，国内商品市场亦受到

提振。同时，纯碱、尿素和玻璃期货轮番大涨，国内商品市场氛围整体偏多，外资多头继续加仓， PTA01

和 09 合约均突破 6100 元/吨，创下年内新高。 

2、 成本端分析 

2.1 供需松平衡，PX 价格保持坚挺 
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图表 2 PX 价格和 PXN 价差 图表 3 PXN 价差季节性 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

8 月 PX 价格走势弱于聚酯产业链中其他环节产品价格，PXN 价差被压缩。一方面，由于效益不佳，8

月中旬个别 PTA 大厂在场内卖货，叠加部分 PTA 工厂公布停车或降负计划，拖累 PX 价格。另一方面，8

月石脑油价格跟随原油价格整体走高，截至 9 月 1 日，CFR 日本石脑油价格在 666 美元/吨，较 7 月底上涨

1.49%。CFR 中国 PX 价格在 1096 美元/吨，较 7 月底下跌 0.45%。PXN 价差由 7 月底的 445 美元/吨压缩至

430 美元/吨，跌幅达 3.32%。 

图表 4 亚洲 PX 负荷 图表 5 国内 PX 负荷 

  

数据来源：CCF、首创期货研究院 数据来源：CCF、首创期货研究院 

8 月份亚洲和国内 PX 负荷呈现先降后升趋势。目前亚洲 PX 负荷在 73.3%，较 8 月初下降 1 个百分点，

低于近五年同期平均负荷水平。国内 PX 负荷在 80.4%，较月初提升 0.2 个百分点，处于近几年同期偏高水

平。国内 PX 负荷维持相对高位，主要是由于 7-8 月下游聚酯和 PTA 负荷较高，对 PX 需求旺盛。由于今年
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上半年国内 PX 新产能已悉数投产，加之国内开工较高，7 月国内 PX 产量达到 293 万吨，较 6 月份增加 18

万吨。8 月份国内 PX 产量进一步增加至 303 万吨，创历史新高。 

图表 6 近期亚洲 PX 新装置变动情况 

生产企业 产能（万吨/年） 装置动态 

福化集团 160 

一条 80 万吨 2022 年 6 月停车，一条 80 万在 6 月

20 日停车检修。预计一条 8 月底重启，另一条 9

月上旬重启 

中国台湾 FCFC 30 8 月 7 日-30 日停车检修三周 

日本 Eneos（JXTG） 19 5 月 16 日-8 月底停车检修 

九江石化 90 9 月负荷下降 10 个百分点 

青岛丽东 100 9 月负荷下降 10 个百分点 

彭州石化 75 计划 9 月中旬检修两个月 

浙江石化 900 9 月计划歧化检修两周 

印度 Reliance 435 9 月炼厂检修，PX 负荷可能降负 10%左右 

越南 NSRP 70 8 月 25 按计划停车检修两个月 

韩国 Hyundai/COSMO  136 80 万吨停车中；56 万吨 8 月中旬起检修 30-40 天 

韩国 GS  95 
一条 55 万吨 8 月初-9 月底停车；一条 40 万吨 8

月 22 日起停车检修一个月 

韩国 Lotte  50 8 月中旬起检修 30-40 天 

日本出光 21 计划 9 月检修两周 

日本 Eneos（JXTG） 87 计划 9 月中下旬停车检修两个半月 
 

数据来源：CCF、首创期货研究院 

从近期亚洲 PX 装置动态来看，福化两套共计 160 万吨、中国台湾 FCFC 30 万吨、日本 Eneos 19 万吨

装置陆续重启。九江石化 90 万吨、青岛丽东 100 万吨、印度 Reliance 435 万吨装置 9 月降负 10 个百分点运

行。浙石化 900 万吨 9 月计划歧化装置检修两周。越南 NSRP 70 万吨、韩国 Hyundai/COSMO 56 万吨、韩

国 GS 95 万吨、韩国 Lotte 50 万吨装置已于 8 月份检修，多套装置将于 9 月中下旬或月底重启。彭州石化

75 万吨、日本出光 21 万吨、日本 Eneos 87 万吨计划 9 月份陆续检修。整体来看，国外装置检修或降负幅度

大于国内，预计 9 月国内 PX 负荷依然偏高，重点关注浙石化 900 万吨装置歧化检修的影响程度。 
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图表 7 PX 进口量 

 

数据来源：海关总署、首创期货研究院 

自 2019 年国内 PX 产能加速扩张以来，我国 PX 进口依存度持续下降。今年上半年国内 PX 新装置集中

投产，PX 进口量继续下滑。7 月我国 PX 进口量在 73.4 万吨，较上月减少 13.1 万吨，较去年同期增加 11.8

万吨。今年 1-7 月我国 PX 进口量 539.1 万吨，较去年同期减少 35 万吨。 

图表 8 美国 EIA 汽油库存 图表 9 美汽油裂解价差 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

调油需求方面， 今年美国汽油库存长期处于近几年同期低位。受到消费旺季提振，6 月下旬至 8 月上

旬美国汽油大幅去库，7 月中旬至 8 月中旬美汽油裂差大幅走高，刷新年内高点。随着夏季出行高峰临近尾

声，8 月份美汽油去库进度有所放缓，8 月中旬甚至出现阶段性累库，近两周美国 EIA 汽油库存已脱离近五

年低位，高于去年同期水平。美汽油裂差在 8 月中旬见顶后开始快速走弱，但目前仍高于近几年同期水平。 
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图表 10 美亚甲苯价差 图表 11 美国二甲苯价差 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

 

图表 12 美亚 PX 价差 

 

数据来源：Wind、首创期货研究院 

跨区域价差方面，美亚甲苯价差和美亚二甲苯价差自 7 月下旬大幅走扩，均达到 300 美元/吨以上，并

在 8 月份超过去年同期水平，存在一定的套利空间。而美亚 PX 套利窗口处于持续关闭状态。 

从贸易流向上看，8 月韩国甲苯出口至美国 11259 吨，占韩出口总量的 18.7%；韩国二甲苯出口至美国

4775 吨，占韩出口总量的 11.6%；韩国 PX 出口至美国约 4 万吨，占韩出口总量的 10%。 

9 月汽油消费转淡，同时炼厂将进入秋季检修，供需两弱状态下，关注飓风季对炼厂开工及汽油供应的
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干扰。 

图表 13 PX-PTA-聚酯负荷对比 图表 14 国内 PX 库存 

  

数据来源：CCF、首创期货研究院 数据来源：CCF、首创期货研究院 

国内 PX负荷维持偏高水平，且后期国内PX检修力度相对有限，但由于下游聚酯和 PTA负荷维持高位，

对 PX 需求存在支撑。8 月份国内 PX 社会库存增加 3 万吨左右，预估 9 月 PX 维持松平衡状态，PX 绝对价

格和 PXN 价差保持坚挺。 

3、 供需面分析 

3.1 PTA 检修计划增加 加工费修复空间有限 

图表 15 PTA 现货加工差季节性 图表 16 PTA 负荷 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：CCF、首创期货研究院 

PTA 价格维持高位，但加工差却被压缩至极低水平。7 月中旬以来，PTA 现货加工差持续走低，从 400

元/吨左右最低达到 8 月中旬 10 元/吨的极低水平。主要是因为，消费旺季汽柴油价格强势对原油和石脑油
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价格形成支撑，利好 PX 成本。其次，海外个别 PX 工厂有供应缺口，存在补货需求。加之部分厂商和贸易

商持续买货托底 PX 价格。再次，7 月中旬以来，随着多套检修装置重启，国内 PTA 负荷由 75%提升至 8

月下旬的 82.2%。供应逐步增加，导致 PTA 上涨幅度不及成本端价格涨幅，8 月上旬 PTA 与成本端产品价

格走势甚至出现阶段性背离。 

迫于亏损压力，8 月中旬个别 PTA 大厂在场内出售原料打压 PX 价格，恒力、虹港石化、能投 PTA 装

置宣布 9 月检修计划，加之宣港结束，PX价格出现明显回落，PTA现货加工差一度修复至 337元/吨。然而，

PTA负荷仍处于 8成以上相对高位，随着原油和 PX价格反弹，PTA现货加工差再度回落至 220元/吨附近。

在产能高速扩张背景下，预计 PTA 现货加工差将长期维持在偏低水平，工厂只能通过主动缩减供应来说实

现加工差的阶段性修复。 

图表 17 近期 PTA 装置动态 

生产企业 产能（万吨/年） 装置动态 

恒力 220 计划 9 月初检修 

虹港石化（二期） 250 计划 9 月中旬检修 8-10 天 

四川能投（原晟达） 100 计划 9 月中旬起检修 2 个月 

台湾亚东（OPTC） 50 7 月 10 日-9 月底停车检修 

台湾亚东（OPTC） 150 计划 10 月检修 3 周 

逸盛（宁波） 200 负荷 9 成，原计划 10 月 10 日停车，可能取消 

逸盛（宁波） 220 负荷 9 成，原计划 9 月 17-10 月 8 日检修，可能取消 

三房巷 120 7 月初检修，重启待定 

嘉兴石化 150 8 月中旬停车，重启待定 

福海创 450 7 月中旬重启，目前负荷 5 成 

数据来源：CCF、首创期货研究院 

从近期 PTA 装置计划来看，恒力 220 万吨、虹港 250 万吨、能投 100 万吨装置将于 9 月份陆续检修，

逸盛两套共计 420 万吨装置检修计划可能取消，嘉兴石化 150 万吨装置计划近期重启。综合来看，实际新

增检修量影响可能有限。 
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图表 18 PTA 出口量 图表 19 PTA 内外价差 

  

数据来源：海关总署、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

今年以来 PTA 出口整体表现较好，尤其是 5 月份出口量达到 45.7 万吨，创下单月出口新高。一方面，

由于国内 PTA 价格偏弱，内外价差长期严重倒挂，有利于 PTA 出口增长。另一方面，由于印度对中国大陆

PTA 供应商的 BIS 认证到 6 月底到期，且不再新的认证名单之列，部分出口需求被前置。受此影响，6-7 月

份 PTA 出口量分别下降至 30.9 万吨、24.7 万吨，均低于去年同期水平。此外，随着国内 PTA 价格上涨，内

外价差倒挂幅度收窄至 1000 元/吨左右。预计下半年 PTA 月平均出口量将维持在 25 万吨左右。 

图表 20 PTA 社会库存 图表 21 PTA 仓单 

  

数据来源：CCF、首创期货研究院 数据来源：郑商所、首创期货研究院 

8 月国内 PTA 平均负荷在 85.5%，较上月稳中有升。恒力惠州 250 万吨 PTA 新装置计入总产能，8 月

PTA 产量达到 573 万吨，环比上月增加 19 万吨。下游聚酯开工维持在 92%附近高位，综合核算，8 月份 PTA

累库 6.5 万吨左右。考虑到 9 月份 PTA 检修损失，及聚酯开工可能受到亚运会影响小幅回落至 9 成附近，
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供需双降，预估 9 月份 PTA 将维持松平衡状态。交易所仓库长期处于偏低水平，截至 8 月 31 日，交易所注

册仓单加上有效预报为 1.6 万张。 

图表 22 PTA 基差 

 

数据来源：Wind、首创期货研究院 

价差结构来看，在远月新产能释放预期叠加近月减产预期下，PTA 市场呈现 BACK 结构。PTA 基差自

4 月下旬高点回落后持续维持低位。一方面，6 月份以来国内 PTA 提升后长期维持在 8 成附近，叠加上半年

新产能陆续释放，PTA 产量较年初增加了 125 万吨。另一方面，随着 PTA 价格上涨，供应商出货积极，现

货市场流通性较为充裕，现货基差表现偏弱。 

3.2 旺季预期逐步兑现 需求端显韧性 
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图表 23 聚酯产品价格 图表 24 聚酯现金流 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

8 月份聚酯产品价格走势分化，其中短纤价格月涨幅达到 2%，而瓶片和长丝 FDY 价格下跌 1%左右。

终端纱线、坯布利润偏低，压制聚酯产品价格上涨空间。 

从聚酯现金流来看，短纤现金流得到改善，而其他品种现金流受到不同程度压缩，瓶片现金流压缩幅

度较大。目前短纤和长丝 DTY 有正的现金流，其他品种现金流为负，瓶片亏损幅度较大。这主要是由于去

年瓶片效益很好，多套新装置在今年陆续投产，使得国内瓶片市场供需结构转弱。 

图表 25 江浙织机开工 图表 26 江浙印染开工 

  

数据来源：CCF、首创期货研究院 数据来源：CCF、首创期货研究院 

8 月份以来，终端需求环比改善，秋冬面料陆续开始备货，聚酯和织造开工稳中有升。从销售出货及库

存结构上看，秋冬服装类面料依旧好于家纺类面料。截至 8 月底，江浙加弹综合开工在 78%，环比上月提
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升 1 个百分点；江浙织机综合开工在 72%，环比提升 4 个百分点；江浙印染综合开工在 77%，环比提升 5

个百分点。 

图表 27 涤纶长丝平均库存 图表 28 短纤库存 

  

数据来源：CCF、首创期货研究院 数据来源：CCF、首创期货研究院 

 

图表 29 纱线库存 图表 30 坯布库存 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

终端纱线和坯布库存小幅去化，工厂阶段性集中采购，涤丝产销以脉冲式放量为主。月底聚酯工厂降

价促销，江浙涤丝工厂 POY、FDY、DTY 权益库存分别在 11.6、14.8、31.8 天，较月初分别下降了 3.6、1.2、

0.2 天；短纤库存在 12 天，较月初下降 1.6 天。聚酯产品库存整体维持中性水平。 
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图表 31 聚酯负荷 

 

数据来源：CCF、首创期货研究院 

6-7 月下游需求淡季不淡，聚酯负荷长期维持在 92%以上偏高水平。一方面，终端工厂普遍对金九银十

旺季预期有所期待，尽管聚酯现金流阶段性被压缩，但工厂依然努力保证正常运行。另一方面，今年传统

旺季时间点恰与杭州亚运会重叠，部分工厂提前备货以应对可能存在的限产影响。 

目前来看，9-10 月亚运会对下游和终端开工影响可能有限。首先，影响区域仅集中在杭州地区，据 CCF

统计，该地区的聚酯、锦纶聚合和氨纶长丝的产能比重分别在 9%、15%、7%。其次，对前道聚合环节影响

仅在聚酯板块，时间自 9 月中旬至 10 月上旬，影响量大概在 216 万吨附近，占比杭州地区聚合总量的 31%，

占比国内总聚合产能的 2.8%。再次，对中游切片纺、加弹、织造影响不大，仅对杭州、瓜沥的染厂有影响，

该地区印染产能占比不大。预计 9 月份聚酯负荷仍能维持在 90%左右的较高水平。 

新产能方面，今年计划新增聚酯产能 840 万吨，产能增速上升至 11.7%。目前大部分装置已经投产，另

有近 200 万吨装置将陆续投产。今年以来，聚酯产量屡创新高，8 月份产量达到 609 万吨。1-8 月聚酯产量

达到 4269 万吨，同比增加 471 万吨，增幅达到 12.4%。 

涤丝出口方面，7 月份涤丝出口环比下降，主要是受到印度 BIS 认证即将到期的影响。随后印度官方宣

布将涤纶长丝 FDY (IS 17261:2019)、POY (IS 17262:2019)的 BIS 认证执行时间延后至 2023 年 10 月 5 日。印

度订单在发货时间上存在一定限制，为了赶船期多数订单要求在 8 月中下旬之前发货。预计 8 月份涤丝出

口量将达到年内高位，9 月出口量可能小幅下降。 

3.3 纺服出口偏弱 内需继续恢复 
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图表 32 纺织品、服装出口额累计同比 图表 33 美国服装及面料批发商库存 

  

数据来源：海关总署、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

纺织服装出口整体较上月明显转弱。7月纺织品服装出口 271.2亿美元，环比增长 0.5%，同比下降 18.4%。

1-7 月纺织服装累计出口 1697.9 亿美元，同比下降 10.3%。其中，1-7 月纺织品累计出口 788.5 亿美元，同

比下降 11.9%。1-7 月服装及衣着附件累计出口 909.4 亿美元，同比下降 8.3%。6 月出口数据虽然环比增长，

但考虑到去年 5 月低基数的影响，1-6 月累计出口额同比跌幅加大。 

国外终端市场仍处于去库周期。从去库进度来看，批发商主动补库最早可能要等到年底或明年一季度。

此外，美联储年内进一步加息的预期逐步弱化，但开始降息的时间点可能推迟至明年二季度，因此，高利

率对国外纺织服装消费的抑制作用仍将延续一段时间。预计短期内纺织服装出口增速整体仍难有明显好转。 

图表 34 纺织品、服装零售额累计同比 图表 35 实物商品网上零售额累计同比 

  

数据来源：Wind、首创期货研究院 数据来源：Wind、首创期货研究院 

纺织服装内需继续恢复中。年初以来国内纺织服装消费实现正增长，且纺织服装行业增速高于整体社
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会消费品零售额增速。1-7 月全国限额以上企业服装鞋帽、针、纺织品类商品零售额为 7776 亿元，累计同

比增长 11.4%，较 2019 年增长 3.7%；1-7 月全国限额以上企业服装类商品零售额为 5688.1 亿元，累计同比

增长 13.8%，较 2019 年增长 5%。网上商品零售额穿着类增长明显高于商品平均水平，但各项增速自 5 月

份见顶后均有所回落。 

近期一系列稳经济促销费的政策措施密集出台，房地产相关利好政策相继落地，将对家装纺织板块有

一定提振作用。预计年内纺织服装内需仍将继续恢复，结构上将维持内强外弱格局。 

4、 后市展望及投资策略 

成本方面，国内 PX 新产能已于今年上半年悉数投产，PX 产量创新高。9 月国外装置检修或降负幅度

大于国内，预计 9 月国内 PX 负荷依然偏高，进口量维持下滑趋势。随着汽油消费旺季结束，美汽油裂差明

显回落，调油需求进一步转弱。考虑到原油端及聚酯需求端仍存在刚性支撑，预估 9 月 PX 维持松平衡状态，

PX 绝对价格和 PXN 价差保持坚挺。 

供应方面，9 月 PTA 装置检修计划增加，但考虑到部分检修计划仍存在不确定性，且前期检修装置有

重启预期，实际新增检修量影响可能有限。内外价差修复，加之印度 BIS 认证影响，PTA 月度出口量降至

25 万吨左右。供需双降，预估 9 月份 PTA 将维持松平衡状态，PTA 现货加工差修复空间有限。 

需求方面，秋冬面料继续备货，聚酯和织造开工维持高位。近期聚酯现金流有所转弱，但聚酯产品库

存中性且仍有下降，9-10 月亚运会对下游和终端开工影响可能有限，预计 9 月份聚酯负荷仍能维持在 90%

左右的较高水平。聚酯新产能继续释放，加之涤丝出口较好，利好 PTA 需求。 

纺织服装出口整体较上月明显转弱，国外终端市场仍处于去库周期，高利率对国外纺织服装消费的抑

制作用仍将延续一段时间，预计短期内纺织服装出口增速整体仍难有明显好转。纺织服装内需继续恢复中，

结构上将维持内强外弱格局。 

操作建议：金九银十旺季需求逐步兑现，成本端亦存在较强支撑，预计短期 PTA 期价维持震荡偏强走

势，回调做多为主。考虑到 PTA 供需维持松平衡，且现货流通性较为充裕，或限制期价上行空间。关注 PTA

装置检修落实情况，及成本端原油和 PX 价格走势。 

风险点：原油价格大幅下挫，PTA 装置检修不及预期，下游及终端开工明显下降等。 

  



  

期市有风险 投资需谨慎     

16 

                                            请仔细阅读页末的免责声明 

 

         首创期货研究院 能化报告 

 

 

 

首创期货研究院本着“依靠专业性为客户创造价值”的研发服务理念，在二十余年服务产业与机构客户的

过程中，历练培养了一批优秀的产业链与衍生品研发服务团队。基于“期现结合、投研结合”的研发工作

思路，逐步完善并系统构建了“宏观、产业、量化和资金”四位一体的研究框架；注重基本面研究、数据

分析与产业调研，以产业链利润传导为主线，发掘产业链的结构性供需矛盾以及价格与价差的形成主因，

最终形成以基本面供需逻辑为主导，以量化研究为手段的策略研究能力。目前在大宗商品市场单边、跨期、

跨品种套利，股指期货量化对冲以及 ETF50 期权、沪铜期权等方面均形成了较为成熟的策略体系；在产业

服务领域，积累了丰富的企业风险管理服务经验和案例，能够帮助企业快速搭建套期保值业务运作平台，

并为企业提供个性化、高水准的套保和套利方案。 

 

 

公司网址： 

http://www.scqh.com.cn 

联系电话： 

宏观金融研究组 010-58379326 

有色金属研究组 010-58379374 

黑色产业链研究组 010-58379325 

能源化工研究组 010-58379412 

农软商品研究组 010-58379313 

衍生品研究组 010-58379311 

 

免责声明 

本报告由北京首创期货有限责任公司（以下简称“本公司”）编制。本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格。

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不

会发生任何变更。本报告力求客观、公正，但文中观点、结论和建议仅供参考，并不构成所述品种的操作依据，投资者

须自主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。本公司及报告撰写人不承担任何责任，且在任何时候均不会直接或

间接地因研究报告所表达的具体建议或观点获得任何报酬。本报告版权归本公司所有，未经本公司授权，任何个人、机

构不得以任何方式更改、转载、传发及复印。 

© 2021 年 北京首创期货有限责任公司  版权所有 

 

重要提示： 

期市有风险，投资需谨慎，投资者须自主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。 

联系方式 

首创期货研究院简介 


