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供应偏紧，去库存力度加强 
 2017年 7月 17日 星期一 

内容提要 

核心观点： 

上周 PTA 大幅增仓上涨，是市场情绪和基本面共振的结果，恒力石化的

延期检修是导火索，目前几套大装置均有所延后，7 月 PTA 去库存力度较强，

8月或以供求平衡为主。聚酯负荷在低库存和正现金流下高概率延续，市场或

对三季度旺季需求有较好预期，即使后期库存略有上升，也不一定马上降负，

情况与今年一季度相似。但中长期来看，对终端需求的放量存疑，纺织终端也

出现了两极分化现象，盛泽喷水工厂受利于前期环保因素，目前生意依然火爆，

但萧绍、绍兴的一些圆机、加弹工厂则生意偏淡。这样来看，此次的放量更多

呈现的是一种需求提前透支，或者投机性采购的现象。 

今年情况与 2015 年上半年有一定相似之处，同样利好来自于供应的意外

偏紧，在 2015 年上半年的行情里，PTA 反弹 1000 点左右。今年从 PTA 走势

来看，反弹波段高度多在 200点左右，尽管目前盘面加工差偏高，但现货平水

或升水期货，空头的套保动力不断减小，加工差逻辑或不再敏感，在资金驱动

下，PTA拉涨 3-4个波段也并不是不可能的事情。但从盘面表现来看，市场对

PTA的上涨还是稍显谨慎。 

操作建议上，可考虑暂时部分减仓观察或谨慎追多；跨期套系统性风险偏

低，可参照单边操作；近期黑色系有高位盘整，若有破位下行则需注意。仅供

参考。 

 

一、PTA 工厂方面：加工差回暖；逸盛重启，负荷窄幅变动 

上周 PTA大幅上涨，7月 11日期货直接封至涨停板，PTA上涨是情绪面

和基本面共振的结果，导火索源于恒力石化一条年产 220 万吨的 PTA 生产线

开车时间延迟，涉及产量在 15万吨。目前 PTA供需结构仍然较好，从聚酯负

荷走势来看，截止目前负荷依旧在 88.4%左右的高位，低库存、正现金流下，

预计能继续延续，7月 PTA去库存力度可能近 20万吨以上。 

本周整体货源供应情况延续，现货和仓单多有平水或者升水成交。 

 

表 1：近期装置变动一览 

企业 地点 产能 检修计划 

扬子石化 南京 60 正常运行，7.12重启 

远东石化 绍兴 120 目前已拿到环保批文 

浙江利万 宁波 70 13日短停，14日已重启 

亚东石化 上海 75 7.8意外故障，目前正常运行 

福建佳龙 石狮 60 7.9停车检修，具体检修时长待定 
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但不敌美国原油
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