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PTA、PE：短期偏强走势，留意回调风险

摘要：

PTA：供需方面，随着恒力石化 PTA 检修装置重启，后续现货供应偏紧或有

所改善；而下游聚酯负荷率仍处偏高水平，预计 PTA 供应在 8月份大概率维持偏

紧态势，近期 1809 合约在多头软逼仓情况下很可能继续走高。而远期合约 1901

后续将面临装置重启供应增加的压力，多单依附 10 日均线谨慎持有，若回调下

破 10 日均线则暂止盈观望为宜。

LLDPE：国内装置检修损失量环比预计继续减少，且进口量处中等偏上水平，

整体国内货源供应较为充足，然现货原料价格涨至高位，终端工厂接货意向偏弱，

多谨慎观望，对市场支撑力度有限，预计 LLDPE 主流价格预计维持在 9600-9900

元/吨。当前 PE 期价反弹趋近现货价，同时也趋近进口成本，而供需面变化不大

总体略偏空，预计短期在 9500-9900 区间窄幅波动，短线交投为主。

一、当前行情走势

图 1-1：PTA 主力合约日 K 走势图

数据来源：文华财经，神华研究院

上周 PTA 维持上涨走势，主力合约 1901 最高上冲至 7438，周五收至 7300，

较前周末上涨 454 元/吨，周度累计涨幅 6.63%，持仓增加 24.36 万手至 129.26

万手。现货方面，上周主流 PTA 价格累计上涨 850 元至 8300 元/吨，当前主力合

约 1809 期价贴水现货价约 1000 元/吨。
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图 1-2：LLDPE 主力合约日 K 走势图

数据来源：文华财经，神华研究院

上周 LLDPE 呈宽幅震荡走势，主力合约 1901 最高上冲至 9870，周五收盘至

9635，较前周末下跌 55，周跌幅 0.57%。现货方面，上周多数国内石化厂家出厂

价小幅波动持稳为主，当前主力合约 1901 期价贴水主流现货价约 150 元/吨。

二、原油库存意外增加，油价短期偏弱震荡

图 2-1：油价走势

数据来源：Wind，神华研究院

上周 EIA 原油库存意外增加 680.5 万桶至 4.142 亿桶，预期为减少 288.58

万桶。美国国内原油产量增加 10 万桶至 1090 万桶/日。原油库存意外增长凸显

市场对需求增长的担忧，同时美元汇率近来上涨走势也令原油价格承压，纽约原

油微涨 0.7%报收 65.91 美元，周累计下跌 2.5%，已连续三个星期走低。

国际油价整体走势较弱，一度创八周新低至 64.43 美元/桶，一方面是受到

欧佩克下调需求增速预期影响，另一方面则是多个原油库存数据大幅增加的利空
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影响，此外美元指数的走高也对油价形成压制；不过最终油价跌幅有所收窄，最

终收报 65.92 美元/桶，市场期待需求预期会有所改善；不过技术面依然偏空，

后市油价下行风险仍存。

三、PTA 供需面解析

3.1 PTA 现货价大涨，生产利润创近几年高位

图 3-1：国内 PTA 生产利润

数据来源：Wind，神华研究院

上周 PTA 现货价格大幅上涨 850 元至 8300 元/吨，而上游原料 PX 价格上涨

幅度相对较小，当前 PTA 动态生产利润高达 2000 元/吨左右。结合主力合约 1901

期价来看，其生产利润也上升至 1000 元/吨左右偏高水平。

3.2 装置重启供应增加，但短期供应偏紧延续

图 3-2：PTA、下游聚酯及终端江浙织机负荷率

数据来源：Wind，神华研究院
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图 3-3：PTA 库存

数据来源：Wind，神华研究院

上周恒力石化 1号 220万吨 PTA生产线恢复，上周 PTA负荷率上升至 81.6%，

但改观市场供应不足的格局还需要一些时间，近期现货供应偏紧仍会持续。而下

游方面，聚酯负荷率下降 1%至 90.3%仍处年内高位，终端纺织负荷率持稳在 75%

附近。PTA 库存方面，上周国内 PTA 产商库存维持在 2.5 天偏低水平；PTA 期货

仓单延续下降，相对前周下降 0.11 万张至 0.51 万张。

四、供需面变化不大，总体略偏空

图 4-1：PE 库存

数据来源：卓创资讯，神华研究院

截至 8月 10 日，国内 PE 库存环比 8月 3日微增 0.5%，其中上游生产企业

PE 库存环比增加 7.2%，PE 港口库存环比下降 3.4%，贸易企业 PE 库存环比环比

下降 2.5%。生产方面，国内石化装置检修数量有所增加，其中石化检修涉及年

产能 332.3 万吨，损失产量在 5.32 万吨，环比增加 2.2 万吨。需求方面，部分
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石化下调价格，市场气氛疲软，商家继续随行让利。下游需求乏力，补仓意向偏

弱。

五、后市展望及策略

图 5-1：PTA 主力合约周 K 走势图

数据来源：文华财经，神华研究院

供需方面，随着恒力石化 PTA 检修装置重启，后续现货供应偏紧或有所改善；

而下游聚酯负荷率仍处偏高水平，预计 PTA 供应在 8月份大概率维持偏紧态势，

近期 1809 合约在多头软逼仓情况下很可能继续走高。而远期合约 1901 后续将面

临装置重启供应增加的压力，多单依附 10 日均线谨慎持有，若回调下破 10 日均

线则暂止盈观望为宜。

图 5-2：LLDPE 内外价差

数据来源：Wind，神华研究院

国内装置检修损失量环比预计继续减少，且进口量处中等偏上水平，整体国

内货源供应较为充足，然现货原料价格涨至高位，终端工厂接货意向偏弱，多谨
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慎观望，对市场支撑力度有限，预计 LLDPE 主流价格预计维持在 9600-9900 元/

吨。当前 PE 期价反弹趋近现货价，同时也趋近进口成本，而供需面变化不大总

体略偏空，预计短期在 9500-9900 区间窄幅波动，短线交投为主。
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