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内容提要 

 行情回顾 

10 月份 PTA 期货价格窄幅波动为主，基本面变化不大。

供应端小幅变动，偶有装置投料试车等消息打压期价，

最终在月底远东开启了 140 万吨装置的 50%产能，剩下

产能也将开启，但多以自用为主。需求一侧，聚酯整体

负荷持续高位，加之部分新装置投产，需求稳中有涨，

库存短暂积累后重新接近年内低位。终端订单尚可，负

荷同样高位维持。 

 后市展望及策略建议 

11 月 TA 关注点仍在装置复产上，翔鹭目前投产概率较

大，此外还有嘉兴石化试车，预计届时 TA 期价将受到

一定压制。此外终端需求持续性也需关注，“双十一”

订单结束后，终端订单有走弱预期。 

操作建议上，笔者对装置复产看法维持利空有限观点，

因下游聚酯产能增长将覆盖 TA 产能恢复，在原油价格

及终端需求没有显著走弱的情况下，装置复产或是利空

出尽。TA 可暂时离场观望，或逢低入多 05 合约，一五

可暂观望。提防市场情绪及原油异动。仅供参考。 
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1. PTA 

1.1 生产与库存 

10 月 PTA 装置检修不多不少，环比基本持平，主要有三房巷 120 万吨装置及仪征石化 65

万吨装置检修，另外浙江利万 70 万吨装置意外短停一周，其它如恒力等装置零星短停，对全月

负荷几无影响。全月而言，10 月月均负荷在 74%左右，环比持平，月产量约为 305 万吨。 

PTA 需求方面，聚酯厂全月负荷约在 93%附近，环比上升 3%左右，聚酯产量约在 372 万吨

左右，对应 PTA 需求在 320 万吨附近，加上 PTA 进出口以及 PTA 在其它领域的消耗，在 9 月

份，PTA 供不应求，去库存继续去化，社会库存约有 5-10 万吨的降幅。 

 

11 月份，PTA 供给方面，目前检修计划已确定的装置有亚东石化、天津石化以及蓬威石化

共约 200 万吨装置。华彬石化在 11 月初已经将其 140 万吨装置投产一半，另一半也将在近期投

产，预计上旬即可出产品，多以自用为主。翔鹭石化则预计 11 月 10 日开车，或先开 225 万吨

装置，中旬起或可以供货。据此推算，11 月月均负荷或上升至 80%左右，预计 10 月份产量在

315 万吨偏上。 

需求方面，截止 10 月底，聚酯负荷稳中有升至 90%高位，瓶片负荷有较大降负，但涤丝及

短纤负荷仍持续走高，聚酯产销及库存也维持在良好水平，库存环比未有明显上升。综合估计，

聚酯负荷月均负荷将在 92%附近，对应 PTA 需求量在 318 万吨左右。 

11 月份 PTA 供需或出现库存变化转折点，从去库存转向累库存。 

 

 

表 1：近期检修装置一览 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 1：仓单生成依旧缓慢 

 
数据来源：郑商所，兴证期货研发部 

 

 

图 2：TA负荷小降，聚酯负荷维持高位 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

 

 

1.2 企业利润方面 

10 月 PTA 现货价格略有下降，PTA 现货月均价 5169 元/吨，环比下降 64 元/吨，CFR 中国

/台湾 PX 现货月均价在 850 美元/吨，环比上涨 4 美元/吨，10 月月均加工差在 736 元/吨，环比

下降 157 元/吨。10 月 ACP 没能谈成。 

11 月份，PTA 成本方面，ACP 谈判再次失败，因国内装置复产较多，PX 需求有望显著增

加，价格有上涨动力，近一周价格从 850 美元/吨左右，上涨至 880 美元/吨左右。PTA 库存仍不

高，期货仓单生成缓慢，但 11 月装置复产将打压现货价格，库存或出现积累，价格有一定下行

压力，预计 PTA 加工差将在 11 月有较大收缩。 
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图 3：PX-石脑油价差回升，PTA加工差回落 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 4：基差走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

2. 聚酯 
10 月份，上半月，节后交投气氛均以平淡为主，消化前期备货，价格弱势下行，进入中下

旬，随着原油连续上涨，PTA 及 MEG 价格同样上行，推动聚酯产销回暖，价格抬升，但后期

原料走弱后，价格重回震荡。切片、长丝、瓶片价格月均价均有 100-200 元/吨降负，短纤则有

100 元/吨涨幅。 
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切片方面，上旬，节后下游消化备货为主，价格下行。中旬随 MEG 等原料反弹，交投气氛

略有回升，价格适度抬升。下旬，原料走弱，价格重回震荡。价格小幅震荡，半光因供应宽松，

价格局部小幅下移，有光货源紧张，价格持稳。月均价而言，半光切片在 7663 元/吨，环比下

降 123 元/吨，有光切片在 7756 元/吨，环比下降 47 元/吨，月末在 7690 元/吨和 7800 元/吨。 

 

 

长丝方面，丝价先抑后扬。国庆前终端备货较多，上旬以消化前期备货为主，涤丝工厂库

存回升，月中，原料上涨与终端补货共振，产销放量，价格回升，下旬补票和投机需求释放，

丝价继续上涨。月均价而言，POY150D/48F、FDY150D/96F、DTY150D/48F 分别在 8563 元/吨、

9005 元/吨和 10222 元/吨，环比变动-51、-249 和-1 元/吨，月末在 8780 元/吨、9165 元/吨和 10330

元/吨。 

长丝产销上，国内主流直纺工厂长丝平均产销在 105%附近，环比上月略有回升，长丝工厂

继续去库存至低位。 

长丝库存上，月均而言，POY、FDY、DTY 分别在 4.75 天、6.74 天和 14.8 天。月末在 3.5

天、6.6 天和 13.5 天。 

 

瓶片方面，市场整体波动有限，报价维持在 7800-7900 元/吨出厂附近徘徊，华东水瓶片月

均价在 7831 元/吨，环比下降 205 元/吨。上半月，下游企业以消化节前备货为主，偶有刚需补，

报价回落，下半月因 PTA 等原料稳中有弱，报价继续下移，下游企业在低位附近适量补货。 

 

短纤方面，直纺涤短高位盘整。上旬，节后下游观望，直纺涤短让利促销，月中在原料反

弹及终端补货共同作用下，涤短企稳，下旬终端重回消化库存阶段，涤短走稳再度弱势调整。

月均价上，1.4D 直纺涤短月均价在 8961 元/吨，环比上涨 150 元/吨，月末在 8985 元/吨。库存

月均在 5 天左右，环比上升 1.05 天，月末在 5 天左右。 

 

11 月长丝方面，目前终端坯布订单氛围仍表现较好，纺织厂负荷高企，预计短期将维持为

主，长丝有刚需支撑，终端备货稳定，而长丝目前库存水平仍处于较低水平，接近年内低位，

低库存下长丝价格将继续坚挺。仍需关注终端订单及负荷是否有出现显著走弱。 

瓶片方面，未来仍有瓶片工厂检修计划，但同样有装置投产，同时饮料消费进入淡季，瓶

片有累库压力，价格预计将稳中偏弱。 

短纤方面，产成品库存同样接近年内低位，终端订单尚可，短纤同样有刚需支撑，同样需

关注终端订单是否有显著走弱，此外棉花供应充足，价格偏弱，涤短投机性需求难有放量，价

格上涨空间或较为有限。 

 

 

 

 

 



月度报告                                      

 

 

 

图 5：POY及 FDY加工差上升，DTY加工差持稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 6：产销适度放量，环比上月回暖 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 7：长丝及短纤库存接近年内低位 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

 

 

图 8：瓶片负荷走弱，长丝及短纤负荷持稳 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

 

 

3. 终端 
10 月，各纺织基地负荷稳中有升，月末有回升，截至月末江浙织机、江浙加弹、华南织机

负荷分别在在 88%、81%、55%。 

轻纺城数据来看，10 月坯布市场销量显著回落，10 月轻纺城成交总量平均在 829 万米/天，

环比下降 196 万米/天左右，化纤布成交平均在 591 万米/天左右，环比下降 166 万米/天左右。

从月内走势来看，呈现逐步走弱态势。 
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图 9：坯布库存偏低，面料价格走高，轻纺城成交走弱 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 10：终端负荷略有回升 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

 

出口方面，据海关总署公布数据显示，按美元计，2017 年 1-9 月我国累计出口纺织纱线、

织物及制品 8066247 万美元，同比增加 2.9%，2016 年同期数据减少 3.6%。累计出口服装及衣

着附件 11785478.8 万美元，同比减少 0.4%，2016 年同期数据减少 7.5%。 
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图 11：纺织品出口 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

4. 原油 
本月原油市场在库存整体下移，地区局势以及产油国减产延期预期等影响下，整体走高。 

月初，沙特阿拉伯承诺要削减原油出口、以及飓风导致美国原油产量下降，推动原油期货

价格出现上涨情况，不过随着美国墨西哥湾原油生产设施的逐步重启，油价上行空间遭受一定

程度的限制。 

月中，伊拉克库尔德地区油田被迫关闭为油价带来了有效支撑，伊拉克政局不稳以及伊朗

核协议的不确定性令中东局势愈发紧张，对油价构成了一定的支撑，而美国原油产量和出口量

将继续走高的预期令油价涨幅缩减，美国汽油和精炼油库存意外增长抵消了原油库存大降带的

利好影响。 

月底，美国众议院通过伊朗制裁法案，地缘政治风险再度发酵，同时沙特与俄罗斯宣布支

持延长减产，多重利好共振下，油价进一步走高。 
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图 12：原油价格及 EIA库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

5. 操作建议 
10 月份 PTA 期货价格窄幅波动为主，基本面变化不大。供应端小幅变动，偶有装置投料试

车等消息打压期价，最终在月底远东开启了 140 万吨装置的 50%产能，剩下产能也将开启，但

多以自用为主。需求一侧，聚酯整体负荷持续高位，加之部分新装置投产，需求稳中有涨，库

存短暂积累后重新接近年内低位。终端订单尚可，负荷同样高位维持。 

11 月 TA 关注点仍在装置复产上，翔鹭目前投产概率较大，此外还有嘉兴石化试车，预计

届时 TA 期价将受到一定压制。此外终端需求持续性也需关注，“双十一”订单结束后，终端订

单有走弱预期。 

操作建议上，笔者对装置复产看法维持利空有限观点，因下游聚酯产能增长将覆盖 TA 产

能恢复，在原油价格及终端需求没有显著走弱的情况下，装置复产或是利空出尽。TA 可暂时离

场观望，或逢低入多 05 合约，一五可暂观望。提防市场情绪及原油异动。仅供参考。 
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图 13：1-5价差走弱，TA移仓中 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 14：TA1801净持仓 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 14：TA1805 净持仓 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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