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内容摘要 

 

1、LLDPE 逢低积极买入，后期仍有上行空间。乙烯停工检修对 LLDPE

成本构成强劲支撑，LLDPE 在夏季供应将较以往有所减少，消费旺季的

逐步启动使下游消费趋于好转。 

2、PVC 窄幅震荡概率较大。后期随着国家淘汰落后产能及节能减排

政策的实施，电石的价格仍有上行空间，这从长期来看，对 PVC 的价

格构成有效支撑。而国家对房地产行业的调控仍将持续，这在很大程

度上制约了 PVC 价格上行空间。我们推断市场对保障性住房概念的炒

作或在 9月后启动。 

3、PTA 价格仍将剧烈波动，探寻新的价格区间。PTA 的价格经过去年

大幅炒作后，今年长期以来表现疲软。后期在 PX 价格强势，棉花企稳的

背景下，PTA 有可能继续反弹。 

4、策略：8月化工品价格易涨难跌，逢低布局塑料多单。由于夏季

的停工检修使得化工品上游乙烯、PX 价格不存在下行空间，这使成本

角度而言对化工品构成较强支撑。下游消费随着旺季的到来也将趋于

好转，因而本次化工品的大幅下挫反而为我们提供了逢低布局的好机

会，因而笔者建议待整个商品市场企稳后，投资者可以选择基本面良

好的塑料逢低布局多单。 

 

 

 

 

相关报告 

1、美债违约，影响几何？ 

2011.07.29 

2、欧债越演越烈，全球市场何去何

从 

2011.07.15 

3、钢材市场：三平四升，长盛板衰 

2011.07.08 
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【LLDPE】：逢低积极买入，后期仍有上行空间 

☆ 乙烯停工检修对 LLDPE 成本构成强劲支撑。 

在 8-9 月亚洲乙烯的大量装置将停工检修，这将促使乙烯价格保持坚

挺。乙烯对 LLDPE 的影响要较原油更为明显。据我们以往的统计，乙烯价

格强势时 LLDPE 价格出现下跌的概率极小。 

据统计，台塑石化位于德克萨斯州 Point Comfort 的 2 号裂解装置将

从9月1日起关闭进行为期35-40天的停工检修，该装置设计年产乙烯81.6

万吨/年。埃克森美孚公司将从 9 月 1 日起关闭路易斯安娜州 100 万吨/年

的 Baton Rouge 裂解装置进行为期 45 天的检修；壳牌公司位于德克萨斯州

Deer Park 的一套 83.5万吨/年裂解装置将从 10月 1日起进行为期 45天的

停工检修。陶氏化学位于路易斯安娜州 St Charles 的一套 61 万吨/年裂解

装置将从 10 月 10 日起进行为期 30 天的检修。 

☆ LLDPE 厂家停工检修使供应阶段性减少。 

LLDPE 的停工检修将使塑料月度产量较以往出现一定的减少，这使得供

需过剩的矛盾得到了阶段性的缓解。对于塑料价格的提振具有一定的作用。 

☆ 消费旺季逐步启动使下游消费趋于好转。 

进入 8 月后，塑料下游消费逐步好转。工业品下游消费素有“金九银

十”之称，虽然自从期货推出后，很多品种出现了旺季不旺的现象，但在 8

月份，消费好转的预期仍将存在。 

图1:乙烯价格将继续保持强势                                 图2:塑料期现价差迅速缩小     
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资料来源: WIND、平安期货研究所 
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【PVC】：窄幅震荡概率较大 

☆ 电石成本支撑明显。 

电石的价格占到了 PVC 生产成本的 70％.自 2011 年以来，电石价格一

直保持在较高的位置，不同地区的均价较 2010 年均价上涨了每吨 300 元左

右。随着后期国家淘汰落后产能及节能减排政策的实施，电石的价格仍有

上行空间，这从长期来看，对 PVC 的价格构成有效支撑。 

☆ 下游消费依旧疲软。 

PVC 经过加工后将被做成型材、板材、管材等，主要用于房屋的装修。

因而房地产行业的发展关乎到 PVC 的下游消费状况。自 2010 年 4 月“国十

条”推出以来，国家对房地产行业的政策持续而又严厉，房屋新开工面积

出现了一定的下滑，特别是未来这种政策强化的预期仍在，这使得 2011 年

来 PVC 下游消费一直较为疲软，在很大程度上制约了 PVC 价格上行空间。 

☆ 保障性住房炒作何时启动？ 

从目前股市中水泥和建材股的表现可以看出，市场未来对保障性住房

仍具有一定的期待。2011 年住建部计划开工 1000 万套保障房，从目前完成

的情况来看仍较目标有较大差距，从对政策的分析来看，国家对保障性住

房的推进或在 4季度加码，届时市场或将对 PVC 展开炒作。 

 

图3:电石价格长期保持稳定                                      图4:PVC期货较现货小幅升水             
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资料来源: WIND、平安期货研究所 
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【PTA】：价格仍将剧烈波动，探寻新的价格区间 

☆ 新增产能预期已基本消化。     

PTA 行业自 2008 年来持续暴利，七八千的价格利润竟高达每吨 1000

元以上，利润的高企使得新项目大规模上马。PTA 项目周期一般为 3-5 年，

2011 年这些新建项目开始投产。2011 年来 PTA 走势的疲软一方面是去年疯

狂炒作后价值的回归，另一方面也是对新增产能预期的消化。 

☆ PX 价格大涨使 PTA 成本支撑极强。 

受夏季停工检修影响，PX 价格从 7 月份开始出现了较大幅度的上涨，

从月初的 1400 美元/吨已经上涨到 1600 美元/吨，涨幅超过 15%。PX 价格

的上涨为 PTA 的反弹提供了较为有利的环境。 

☆ 棉花开始走强助推 PTA 延续反弹。 

PTA 主要用于聚酯化纤行业，与棉花存在一定的替代作用，自去年 11

月以来，棉花与 PTA 的联动性明显增强，周五在外围商品和股市大幅下挫

的背景下，棉花却逆势收红，因而后期棉花若能展开反弹，对 PTA 价格的

上行将构成一定的推动作用。 

图5:2011年来PTA产能迅速扩大                                图6:PX价格大幅上涨             
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资料来源:wind、平安期货研究所 
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【策略】：8 月化工品价格易涨难跌，逢低布局塑料多单  

综上所述，由于夏季的停工检修使得化工品上游乙烯、PX 价格不存在

下行空间，这使成本角度而言对化工品构成较强支撑。下游消费随着旺季

的到来也将趋于好转，因而本次化工品的大幅下挫反而为我们提供了逢低

布局的好机会，因而笔者建议待整个商品市场企稳后，投资者可以选择基

本面良好的塑料逢低布局多单。 
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风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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