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PTA、PE：PTA 高位徘徊，塑料超跌反弹

摘要：

PTA：供需方面，随着恒力石化 PTA 检修装置重启，后续现货供应偏紧将逐

渐缓解；而下游聚酯负荷率出现小幅回落但仍处偏高水平。PTA 供应在近月大概

率维持偏紧态势，但供应偏紧的利好力度在逐渐减弱。短期来看，期价近周很可

能呈高位宽幅走势，但中期来看，处阶段性高位的生产利润将持续刺激供应上升，

后续面临产商卖保抛压，期价重心趋向下移；待供需面出现利空消息配合后偏空

参与。

LLDPE：油价反弹但仍未走出前期震荡区间，短期成本端利好有限。供需方

面，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，部分产商下调出厂价促成交；终端工厂接货意向偏弱，多

谨慎观望，对市场支撑力度有限。当前 PE 期价已回调贴水于现货价及进口成本，

下探趋势减缓，前低 9200 附近或有较强支撑，预计短期在 9200-9800 区间偏弱

震荡，多头待期价下探至 9200 附近逢低短多参与，反弹 9500 以上逐步减仓，波

段思维参与。

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 呈高位震荡走势，主力合约 1901 最高上冲至 7988，最低下探至

7650，周五收至 7684，较前周末下跌 174 元/吨，周度累计跌幅 2.21%，持仓减

少 0.96 万手至 122.71 万手。现货方面，上周主流 PTA 价格累计上涨 70元至 9310

元/吨，当前主力合约 1809 期价贴水现货价约 1600 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 呈偏弱震荡走势，主力合约 1901 最低下探至 9265，周五收盘至

9340，较前周末下跌 40，周跌幅 0.43%。现货方面，上周多数国内石化厂家出厂

价小幅下调 100-150 元/吨，当前主力合约 1901 期价贴水主流现货价 150 元/吨。

二、多、空因素交织，油价近期宽幅震荡格局

图 2-1：油价走势

数据来源：Wind，神华研究院

上周五 NYMEX 原油期货收涨 0.13%，报 67.86 美元/桶，周跌幅 2.78%；布伦

特原油期货收涨 0.78%，报 77.10 美元/桶，周跌幅 0.7%，两者均三周来首次周

度下跌。市场担心国际贸易关心紧张将使能源需求受到打击；但美国制裁伊朗的

行动使油价得到了一定的支撑。市场分析人士估计，由于伊朗原油出口因美国制

裁而中断，每天的原油产量将损失 50 万桶，甚至超过 100 万桶。伊朗 8月份石
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油出口的初步数据显示，随着一些买家减少对伊朗原油的敞口，并寻求替代性原

油供应，伊朗 8月份石油出口已开始减少。其他国家正在减少从伊朗进口原油，

但希望从美国获得豁免。目前全球原油市场多空因素交织，油价美国原油近月大

概率维持在 65-75 美元/桶区间宽幅震荡。

三、PTA 供需面解析

3.1 PTA 现货价上涨，当前动态生产利润维持高位

图 3-1：国内 PTA 生产利润

数据来源：Wind，神华研究院

上周 PTA 现货价格上涨 70 元至 9310 元/吨，而上游原料 PX 价格也上涨 500

元/吨，当前现货市场 PTA 动态生产利润高达 1700 元/吨左右，处阶段性高位；

PTA 产商生产积极性较高。

3.2 后续装置重启供应增加，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

佳龙石化 60 万吨/年装置计划 9月下旬重启。恒力 220 万吨/年装置原计划

9月份检修两周，可能推迟；PTA 生产利润处高位产商生产积极性较高供应增加。

上周 PTA 负荷率上升 1.3 至 82.9%年内高位，但前期低库存导致的市场供应不足

格局还将延续一段时间。而下游方面，聚酯负荷率下降 1.1%至 88.7%仍处相对高

位，终端纺织负荷率下降明显，上周下降 4%至 66%中低位。PTA 库存方面，上周

国内 PTA 产商库存下降 1天至 1.5 天历史低位；PTA 期货仓单相对前周小幅上升

0.11 万张至 0.76 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

主流石化大区库存总量同比增加，由于期货价格震荡下行，使得部分产品出
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厂价纷纷下调，同时贸易商成交积极性较差，下游观望心态明显，补仓较为谨慎。

国内石化装置检修数量继续减少，进口量方面预计处于偏高水平。贸易商库存量

有所增加。而下游需求方面，下游工厂开工率有所提升，农膜和管材需求稳步提

升，其他行业开工稳定为主。但受国内环保政策影响，整体开工较往年都偏低；

目前交易仍以刚需为主。

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，后续现货供应偏紧将逐渐缓解；

而下游聚酯负荷率出现小幅回落但仍处偏高水平。PTA 供应在近月大概率维持偏

紧态势，但供应偏紧的利好力度在逐渐减弱。短期来看，期价近周很可能呈高位

宽幅走势，但中期来看，处阶段性高位的生产利润将持续刺激供应上升，后续面

临产商卖保抛压，期价重心趋向下移；待供需面出现利空消息配合后偏空参与。

图 5-2：LLDPE 内外价差

数据来源：Wind，神华研究院
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油价反弹但仍未走出前期震荡区间，短期成本端利好有限。供需方面，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，部分产商下调出厂价促成交；终端工厂接货意向偏弱，多谨慎观望，

对市场支撑力度有限。当前 PE 期价已回调贴水于现货价及进口成本，下探趋势

减缓，前低 9200 附近或有较强支撑，预计短期在 9200-9800 区间偏弱震荡，多

头待期价下探至 9200 附近逢低短多参与，反弹 9500 以上逐步减仓，波段思维参

与。
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