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弱势格局 空单坚持

产业链涨跌幅度：美原油-3.66%、布油-3.11%、

日本石脑油-1.81%、东北亚乙烯-4.07%、L 期货指数

-2.82%，HDPE 现货+0.00%、LDPE 现货+0.94%、

LLDPE 现货+1.04%。

本周操作建议：维持偏空思路，前期空单可继续持

有，1509 目标位下移至 9100，止损调低至 9550。1601

支撑 8500、压力 8950。

套利操作：价差在 500 以上的空 9多 1 套利单可

以持有，第一目标位 450、第二目标位 400，止损 550。
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一．宏观要闻

1. 中国二季度 GDP同比增 7%超预期

中国二季度 GDP 同比增速为 7%，与一季度持平，好于市场预期。这反映出，去年年

末以来政府采取的一系列刺激措施帮助经济企稳。此前，经济学家的预期中位数为 6.8%。

分产业看，第一产业同比增长 3.5%，第二产业增长 6.1%，第三产业增长 8.4%；从环比看，

二季度国内生产总值增长 1.7%。

同时公布的固定资产投资、工业增加值、零售销售等数据均出现回暖迹象。

中国固定资产投资低位企稳。1-6 月中国城镇固定资产投资同比增长 11.4%，预期同比

增长 11.2%。

6月份，中国规模以上工业增加值同比实际增长 6.8%，远超预期 6%和前值 6.1%。从

环比看，6月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.64%。1-6 月份，规模以上工业增加值

同比增长 6.3%。

6月中国社会零售增速创四个月新高，网购继续强劲增长。2015 年 6 月社会消费品零

售总额同比名义增长 10.6%，预期 10.2%，前值 10.1%。1-6 月份，社会消费品零售总额

同比增长 10.4%，预期 10.3%，前值 10.4%。

2. 伊朗核协议正式达成

伊核问题六国、欧盟和伊朗 14 日在维也纳达成伊核问题全面协议，使这场持续 13 年

之久的国际争端最终得到了圆满的政治解决。这份协议共约 100 页，包括主体部分，另外

还有五个附件，分别涉及制裁问题、核领域问题、六国与伊朗联委会的工作、核能合作以及

协议执行计划，其内容涵盖了解决伊核问题涉及的所有关键领域。

根据协议，美国、欧盟和联合国将解除对伊朗实施的制裁，换取该国同意对其核项目的

长期监控。
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一旦伊朗缩小了核项目规模（预计在 2016 年年初之前进行），针对该国的能源、金融

以及商业制裁将被解除，伊朗同时还能在海外市场获得超过 1000 亿美元的石油收入。

该协议还规定，美国对伊朗的能源及金融交易制裁仍将继续，联合国的此类制裁措施也

将继续。对伊朗购买及销售武器和弹道导弹的制裁也将分别持续至多 5年和 8年。

二．LLDPE相关分析

1. 行情数据

期货

开盘价 最高价 最低价 收盘价 周涨跌幅

LLDPE 指数（元/吨） 9370 9475 9070 9135 -2.82%

WTI 原油指数（美元/桶） 53.56 54.84 51.57 52.15 -3.66%

布伦特原油指数（美元/桶） 59.54 60.31 57.61 58.29 -3.11%

现货

7-13 7-14 7-15 7-16 7-17

日本石脑油中间价（美元/吨） 496.75 487.75 493.38 495.50 495.50

东北亚乙烯中间价（美元/吨） 1205 1205 1185 1185 1180

大庆石化HDPE500S(元/吨) 10900 10900 10900 10900 10900

大庆石化 LDPE2426H（元/吨） 10750 10750 10750 10750 10750

茂名石化 LLDPE7042（元/吨） 9600 9600 9600 9600 9600

2. 产业链数据

原油周线上继续处于下行通道中。
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布伦特-WTI 原油价差升至 6美元/吨以上，符合平均水平。

图表 1：布伦特-WTI 价差

来源：WIND、倍特期货研发中心

截至 7 月 7 日当周，WTI 原油总持仓增加 41,804 至 1,733,695 张，为近十周以来新

高；非商业多头持仓周环比下降 17,828 至 468,034 张、为今年 1月 13 日以来最低，非商

业空头持仓周环比增加 13,945 至 203,647 张、自 5月 12 日以来持仓量再上 20 万张；非

商业净多头周环比减少 31,773 至 264,387 张、连跌第二周。投机市场看空情绪继续增加。

图表 2：WTI 非商业持仓

来源：WIND、倍特期货研发中心

EIA 公布的数据显示，截至 7 月 10 日当周，全美商业原油库存减少 434.6 万桶，至
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4.61417 亿桶，此前分析师预期为减少 120 万桶；俄克拉荷马州库欣原油库存增加 43.8 万

桶，至 5710.5 万桶；当周炼厂原油日加工量增加 229,000 桶，产能利用率环比增长 0.6 个

百分点 95.3%。API 显示当周美国原油库存减少 730 万桶，至 4.606 亿桶；库欣原油库存

增加 42万桶。需注意的是当周美国原油库存虽在下降，但汽油和馏分油库存增加，表明原

油下游需求并未同步提升。

图表 3：EIA 全美商业原油库存 图表 4：API 原油库存

来源：WIND、倍特期货研发中心 来源：WIND、倍特期货研发中心

LLDPE 基差继续改善，期货对现货贴水走阔至 710 元/吨。但尚未达到 1000-1100 元/

吨的平均水平，基差还需进一步修复，维持现货强于期货的判断。

图表 5：LLDPE 期现价差 图表 6：LLDPE 跨期价差

来源：WIND、倍特期货研发中心 来源：WIND、倍特期货研发中心
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周中 L1509-L1601 价差突破 500 元/吨，达到设定的套利触发点，空 9多 1 套利窗口

开启，第一目标价差回归至 450、第二目标位 400，止损 550。

图表 7：LLDPE-HDPE 图表 8：LLDPE-LDPE

来源：WIND、倍特期货研发中心 来源：WIND、倍特期货研发中心

图表 9：HDPE-LDPE 图表 10：PE 库存

来源：WIND、倍特期货研发中心 来源：WIND、倍特期货研发中心

现货升贴水方面：LLDPE 对 LDPE 贴水维持在 1150 元/吨，略高出平均值 100 元/吨；

LLDPE 对 HDPE 贴水缩小 100至 1300 元/吨，仍较正常水平的 650 元/吨的水平偏离过大；

HDPE 对 LDPE 升水缩小至 150 元/吨，和正常水平的贴水 350 元/吨有较大偏离。维持中

期走势 LDPE ≧ LLDPE＞HDPE 的判断。
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7 月 1 日-16 日期间，全国主要市场 PE 库存环比增加 1.60%，同比增加 3.76%。下游

需求淡季拖累去库存进度。

图表 11：PE 装置动态

厂家 品种 动态

大庆石化

LLDPE 停车检修

HDPE 停车检修

LDPE 停车检修

全密度 1线 停车检修

全密度 2线 停车检修

辽通化工 新 HDPE 停车检修

上海石化 HDPE 停车检修

兰州石化 老全密度 停车检修

延长中煤
HDPE 停车检修

LLDPE 开车产 7042
蒲城清洁能源 全密度 停车检修

来源：百川资讯、倍特期货研发中心

三．LLDPE后市展望与操作建议

图表 12：L1509 日线

来源：博易大师

L 期货顺应下降趋势线、重心逐步下移。1509 合约最近支撑位于 9080 一线，同时该

位置是40周周线支撑，守住该位置短期则可能转为震荡调整，失守则可能进一步跌向8750。
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周线上，MACD、KDJ 均形成死叉，本周继续收阴可能较大。

基本面上，原油继续弱势，另有强势美元加压。PE 本身而言，大庆石化装置检修结束、

预计本周重启，塑料下游需求淡季，供应继续趋向宽松。

操作上维持偏空思路，前期空单可继续持有，1509 目标位下移至 9100，止损调低至

9550。1601 支撑 8500、压力 8950。

L1509-L1601 价差在 500 以上的空 9多 1套利单可以持有，第一目标位 450、第二目

标位 400，止损 550。


