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PTA、PE 周报：油价反弹上行，短期偏强走势

摘要：

PTA：成本方面，油价短期反弹回升，利好支撑 PTA。供需方面，供应逐渐

回升而需求开始下降，供需面逐渐趋向利空。PTA 短期超跌反弹走势，但当前 PTA

价格仍相对油价处虚高状态，同时随着下游需求回落，估计反弹过后将重回弱势，

空头暂观望，待 5、10 日均线走平后短空参与。

LLDPE：成本方面，原油近期利好因素较多支撑其震荡上涨，利好提振有限

PE。供需方面，国内部分石化装置检修减少，整体库存环比增加；而下游部分工

厂陆续进入停工放假状态，库存量或将延续增加趋势。短期受油价上涨带动呈偏

强震荡走势，但供需面略偏空，预计上涨力度趋向减弱。建议短期多单在 8800

附近及以上逢高减仓为主，回调下破 10 日均线止盈观望。

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 呈震荡上涨走势，主力合约 1905 上周五晚收至 6356，较前周上涨

336 元/吨，持仓增加 1.6 万手至 102.73 万手。现货方面，上周主流 PTA 价格累

计上涨 50 至 6325 元/吨，当前主力合约 1905 期价小幅升水现货价。
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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 呈偏强震荡走势，主力合约 1905 最高上冲至 8785，上周五收盘

至 8780，较前周末上涨 170，周涨幅 1.97%。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 1905 期价贴水主流现货价约 350 元/

吨，贴水幅度处中等水平。

二、短期利好因素偏多，油价延续反弹上行

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 3.11%报 53.99 美元/桶，创两个月以来新高，

周涨幅 4.01%，连涨三周。因欧佩克减产计划以及国际贸易局势缓和。欧佩克上

周五公布了截至 6月的六个月内成员国和其他主要产油国的减产配额清单，以提

振市场对该计划的信心。减产计划旨在避免 2019 年出现供应过剩。

1 月 19 日消息，中美达成贸易协议乐观预期缓解市场对能源需求前景的担
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忧情绪，同时美国活跃油井数量出现近三年来的最大周降幅同样使油价得到支

撑，原油大幅收涨。近期原油市场利好因素较多，预计油价延续偏强走势。

三、PTA 供需面解析

3.1 上游 PX 原料上涨，PTA 生产利润降至中等水平

图 3-1：国内 PTA 生产利润

数据来源：Wind，神华研究院

上周主流 PTA 价格累计上涨 50 元至 6325 元/吨，而上游原料 PX 价格受油价

上涨带动相应反弹，当前现货市场 PTA 动态生产利润回落下降至 230 元/吨，处

中等水平。

3.2 供应上升而需求下降，供需面趋向利空

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

装置方面，三房巷 2号 120 万吨/年的 PTA 装置已经停车检修半个月；福化

工贸 PTA 装置年产能 450 万吨，原计划 1月 22 日负荷由 5成提升至 8成，现增

产推迟至春节后。上周 PTA 负荷率在 77.3%附近，处中偏高水平；而下游方面，

聚酯负荷率下降 1.0%至 81.08%，终端纺织负荷率下降 8%至 56%附近。春节临近

下游放假，需求将继续回落，PTA 供应趋向偏宽松。PTA 库存方面，上周国内 PTA

产商库存维持在3.0天附近，处中等水平；期货仓单相对上周减少3989张至 1.81

万张，库存还处低位水平。

四、库存累积上升，供需面略偏空

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延续增涨，因为春节临近，市场买卖热情不高，且石

化因假期累库，库存压力增加。而下游方面，厂家企业库存量震荡增涨趋势，虽
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然部分石化调价降库，但市场气氛偏空，贸易商出货压力大。国内部分装置检修，

同时进口货源库存小幅累积，终端工厂年底订单不足，保持刚需补仓，短期内整

体对原料的采购需求预期降低。

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

成本方面，油价短期反弹回升，利好支撑 PTA。供需方面，供应逐渐回升而

需求开始下降，供需面逐渐趋向利空。PTA 短期超跌反弹走势，但当前 PTA 价格

仍相对油价处虚高状态，同时随着下游需求回落，估计反弹过后将重回弱势，空

头暂观望，待 5、10 日均线走平后短空参与。

图 5-2：LLDPE 内外价差

数据来源：Wind，神华研究院
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成本方面，原油近期利好因素较多支撑其震荡上涨，利好提振有限 PE。供

需方面，国内部分石化装置检修减少，整体库存环比增加；而下游部分工厂陆续

进入停工放假状态，库存量或将延续增加趋势。短期受油价上涨带动呈偏强震荡

走势，但供需面略偏空，预计上涨力度趋向减弱。建议短期多单在 8800 附近及

以上逢高减仓为主，回调下破 10 日均线止盈观望。
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