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主要内容： 

✦ PTA： 

PTA基本面分析： 

1. 原料成本方面，原油本周价格处于震荡，对 PTA支撑

效果不明显，石脑油本周进口价格较前值小幅下跌，直接

原料 PX价格周初上涨，周后半部分价格明显下跌，台湾

CFR均价 850美元/吨，韩国 FOB均价 831美元/吨，鹿特

丹 FOB 747元/吨，中国主港 850美元/吨。 

2. 需求方面，PTA下游聚酯销售情况有所降温，聚酯产

品的产销率环比增速放缓，终端织造库存有所累计。 

3. 供应方面，PTA装置开工率 86.53%，目前福海创 450万

吨/年 PTA装置 7月 7日停车检修。 

上周 PTA市场经历了过山车式的行情，周一、周二价格大

涨，但是随着一封举报信揭露 PTA大厂涉嫌价格操控，PTA市场

瞬时改变了上涨的趋势，期价连续大跌 3天，随着大量 PTA多单

的撤出，此次 PTA行情暂告结束，不过支撑 PTA上涨的逻辑依旧

存在，待市场消化完此次利空消息后，PTA 期价仍有上涨的空

间，不过上涨的速度将放缓。 

✦ EG 
乙二醇本周期货收盘价较前值上涨 80元/吨，总体供需

依旧处于去库存阶段，供应方面，乙二醇上周整体开工率

小幅提高，煤制乙二醇开工率 54.94%，乙烯法制乙二醇开

工率 71.74%，受乙二醇期价小幅上涨的影响，开工率小幅

提高但总体依旧保持较低水平。 

库存方面，上周华东地区乙二醇库存小幅下降，合计

104.3万吨，较上周减少 3.9万吨。库存持续下滑，不过

考虑到乙二醇价格的上涨将重新刺激乙二醇的开工率，因

而对乙二醇的期价产生压制受开工率影响。 

需求方面，乙二醇主要的需求是聚酯行业，本周聚酯由

于受 PTA突发事件的影响，库存有所累计，不过随着聚酯

需求的逐步恢复，乙二醇的价格有望上涨。 

 

✦ 风险要点 

PTA上行风险：原料价格大幅上涨；PTA供应压缩。 

PTA下行风险：利空因素继续发酵；聚酯产业拿货能力

下降，贸易谈判破裂。 

EG 上行风险：原油价格大幅上涨；库存大幅下滑。 

EG 下行风险：聚酯需求停滞；开工率提高。 
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一、 PTA：行情瞬时转换，PTA 期价短期下跌 
 

1.1  PTA  行情走势分析 
宏观方面: 

PTA市场上周吸引了众多资金的目光，周一、周二价格大涨，后续由于大产能被举报，

PTA市场行情瞬时变化从涨停转为跌停，在宏观方面没有太大的变化的情况下，场外因素对

价格产生了极大的影响。 

PTA 基本面分析： 

1.原料价格上涨，原油价格受中东局势的不稳定以及 OPEC+减产协议延长的利好下，近

期价格重心逐步上移，进口 PX以及国内 PX价格逐步走高。 

2.下游需求火爆热情逐步消减，聚酯行业的需求逐步恢复，加上宏观政策方面，市场

对中美重新展开贸易谈判的良好氛围都利多纺织，服装等聚酯传统行业。 

3.供应方面，PTA装置的检修，7月 7日，国内大型 450万吨的福海创 PTA装置将进入

为期 20天的检修，PTA供应因此偏紧。 

 总体来看，PTA目前上涨的逻辑依旧存在，原油以及 PX的价格都存在支撑效果，短

期市场受举报的利空因素影响，上涨势头暂告段落，不过从产业角度分析，聚酯的需求仍支

撑 PTA上涨，不过上涨的时机将推后，短期市场在利空的作用下惯性下降，待利空出尽后，

PTA仍将维持上涨趋势。 

 

1.2 PTA 期现价格走势 
上周 PTA期价大范围震荡，现货方面，PTA市场主流价格也随之上涨，不过在期货下跌

的影响下，现货价格上涨幅度减小。 

图 1  PTA 期现货价格走势  
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1.3 PTA 基差分析 
本周 PTA 期价先强后弱，且上涨悉数被回吐，反观现货价格，周初受期价影响大幅上涨，后

期随小幅下降但依然维持在高位，因此本周基差意外走强。 

图 2  PTA 基差  
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1.4 PTA 国内产量          
上周国内 PTA 产量 88.67万吨较前值小幅上涨，因装置检修而损失产能 4.65万吨，较前

值减少 3.12万吨，产量继续维持高位，不过进入 7月份后，装置检修将逐步开始，PTA国

内产量将逐步受影响。 

图 3 PTA 国内产量  
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数据来源:wind 大陆期货研究所  
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1.5 PTA 与原油价格走势 
PTA 作为原油的下游产品，成本端的价格波动对期价影响较大，不过本周 PTA 价格受场外

影响严重，原油价格的支撑效果暂时被忽略。 
 

图 4 PTA 与原油价格走势对比  
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数据来源:wind 大陆期货研究所  

 

1.6 PTA 与 PX 价格走势对比 
PX 进口到岸价格本周小幅上涨，国内 PX 价格也出现了上涨，因此国内 PX 价格短期处于上涨

趋势。 

图 5 PTA 与 PX 价格走势对比  
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1.7 PTA 跨期价差 
PTA 跨期价差方面，周二之前，PTA 期价大幅上涨，近月合约价格涨幅明显大于远月，因此

价差方面，1-9,5-9，价格逐步下跌。后 PTA 行情大幅度反转，跨期价差不同程度走强。 

图 6 PTA 跨期价差  
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数据来源:wind 大陆期货研究所  

1.8 PTA 内外盘价差 
由于期货价格的下跌，内外盘价差有所减弱。 
 

图 7 PTA 内外盘价差  
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数据来源:wind 大陆期货研究所  
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1.9 技术分析 

图 8 PTA 期货走势图  

 
数据来源:wind 大陆期货研究所  

 
技术方面，PTA 周线角度，K 线形成流行线，该线一般出现在上涨趋势的高位，长上影线表

示多头无力维持高位，最终在空头的打击下，收盘价格处于整体 K 线的下部。从 K 线形态

可以得出上升趋势暂时结束的信号。指标方面，MACD 快线向上与慢线相交，RSI 快慢线方

向横向发展。 

小结与策略分析 
 PTA周价格的瞬时转换从产业角度上分析，其实是揭露了整个聚酯产业链利润分配不

均的矛盾，由于 PTA价格的上涨使得下游聚酯需求等纺织企业面临高额的成本，纺织企业因

为中美贸易谈判的重启而预期利好，不过订单方面还没有及时恢复，短期产业矛盾的激化使

得期价大幅下跌，不过支撑上涨的逻辑依旧存在，利空出尽后，期价仍将恢复上涨。 

 策略方面，由于短期下跌趋势没有结束，下跌不言底，谨慎抄底。 
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二、乙二醇：产业占主导，期价小幅上涨 

2.1 乙二醇行情走势分析 
EG基本面分析： 

乙二醇本周期货收盘价较前值上涨 80元/吨，总体供需依旧处于去库存阶段。 

原料方面，原油价格本周震荡，乙烯进口价格小幅上涨，石脑油价格下跌，整体原料

支撑偏利多。 

供应方面，乙二醇上周整体开工率小幅提高，煤制乙二醇开工率 54.94%，乙烯法制乙

二醇开工率 71.74%，受乙二醇期价小幅上涨的影响，开工率小幅提高依旧保持较低水平。 

库存方面，上周华东地区乙二醇库存小幅下降，合计 104.3万吨，较上周减少 3.9万

吨。库存持续下滑，不过考虑到乙二醇价格的上涨将重新刺激乙二醇的开工率，因而乙二醇

的期价受开工率影响。 

需求方面，乙二醇主要的需求是聚酯行业，本周聚酯由于受 PTA突发事件的影响，库

存有所累计，不过随着聚酯需求的逐步恢复，乙二醇的价格有望上涨。 

EG本周库存环比下降，受益于聚酯产品的销售良好，EG去库存情况持续好转，不过整

体库存依旧维持高位。需求方面，乙二醇下游主要需求为聚酯行业，本周聚酯销售情况良好，

销售情况的乐观有助于去库存，但整体高库存依旧压制期价上行，就短期而言，乙二醇整体

价格将随 PTA走强，但如果价格继续升高，开工率届时将提高，对于期价将再次产生压制，

因此中期乙二醇压力偏大。 

 

2.2 乙二醇期现货价格走势 
本周由于乙二醇期货价格受聚酯销售情况以及需求的持续利好，价格上涨。 

图 9 乙二醇期现货价格对比  
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2.3  乙二醇、聚酯产业开工率 
上周五 PTA工程开工率 86.53较与之前上周 4.07%，因检修而损失产能 4.65万吨，较

前值减少 3.12万吨，下游需求方面，聚酯工厂开工率与前值基本持平处于 91.91%左右，江

浙织机负荷 77.52%较前值上升约 2%。 

开工率方面，煤制乙二醇开工率 54.94%，乙烯法制乙二醇开工率 71.74%， 

图 10 PTA 产业开工率 图 11 乙二醇开工率 
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2.4 乙二醇库存 

 本周乙二醇华东地区库存继续下滑，张家港 78.28 万吨较前值减少 3.33 万吨，太仓 9.6 万吨

较前值增加 0.91 万吨，江阴 3.56 万吨较前值减少 1.09 万吨，宁波 8.514 万吨较前值增加 0.3 万

吨，，华东地区合计 105.34 万吨，较上周减少 3.94 万吨。 

图 12 乙二醇华东地区库存 图 13 乙二醇进口数量 
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2.5 聚酯切片价格分析 

 

上周聚酯切片国内均价为 8050元/吨，较前值上涨 475 元左右，现货方面，随着 PTA期货价格

的上涨，聚酯品整体价格稳步提高，下游产品的价格对乙二醇的价格产生支撑。 
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图 14  聚酯切片市场价格  
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2.6  聚酯库存 

火爆的聚酯销售行情随着 PTA 被举报后，聚酯库存暂时累计，预计这种情况会随着 PTA 期价

的再度上涨而缓解。 
 

图 15 聚酯品库存天数  
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2.7  PTA 技术分析： 
 

图 16  EG 期货价格走势图  

 
数据来源:wind 大陆期货研究所  

 

技术方面，乙二醇周线角度，近期周线形成小实体且价格重心较集中，因此就 K线形态而言

大概率在筑圆形底，指标方面，MACD快慢线即将相交，绿柱长度持续减小，RSI超卖位置快

线抬头上扬。 

 

小结与策略分析： 
乙二醇本周价格小幅上涨，主要逻辑为下游聚酯品需求利好以及价格的上涨，乙二醇

本身价格处于低位，因此煤制乙二醇和乙烯制乙二醇开工率都维持低位，虽然短期乙二醇期

价面临上涨开工率会相应提高而打压期价，不过在需求持续向好的情况下，开工率随有压制

期价的可能但整体趋势将以上涨为主。 

 

 聚酯行业分析： 

 聚酯行业关系到 PTA，EG的期价走势情况，PTA方面，较去年走势对比，去年聚酯行

业产能投放，对 PTA需求存在压力，因此 PTA去年涨幅巨大，反观今年，油价较去年同期水

平下降，PTA 工厂开工率接近 90%，原料 PX 年初价格下跌，虽然目前 PX 进口价格持续上涨，

但对比去年水平，PX价格对 PTA支撑效果不及去年水平。下游聚酯需求以及纺织需求处于

恢复期，目前中美贸易谈判重启，实质性的需求改善还没有发生，因此，在预期向好的情况

下聚酯价格逐步走高，库存逐步消耗，但终端织造库存处于累计状态，这对 PTA和乙二醇潜

在上升空间有压制效果。 
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风险提示 

 聚酯方面，近期国内装置意外频繁检修的情况屡有发生，因此短期供应方面对市场

价格影响较大，建议留意装置检修情况。 
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