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内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA期价回调破前低，1-5价差回调至 60元/吨上下波动。供应方面，

上周多套装置变动，PTA负荷下降。需求方面，终端开工虽有恢复，但订

单不佳，刚需采购为主，聚酯维持高库存。 

加工差方面，PX加工差仍在 610美元/吨以上高位，PTA现货加工差降至

440元/吨，01和 05盘面加工差不到 200元/吨。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，终端订单始终未有起色，下游不敢建库存下，PTA需求难有

放量，随装置检修增多，10月 PTA转向去库存，有望压缩 PX加工差，仍

建议以震荡思路对待，若终端需求始终不振，则产业链利润特别是 PX环

节有较大压缩空间，折算盘面约有 1000 元回落空间。1-5 在 PTA 现货成

交低迷下，或继续走弱至平水。仅供参考。 
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1. PTA现货及负荷 
上周 PTA 现货市场大幅下挫，期货市场自反弹高点回调。除国内外资本

市场情绪偏空影响外，原油回调及节后始终偏弱的终端需求也无力支撑 PTA

价格。PTA现货报递盘基差和实际成交基差也大幅压缩，贸易商出货较为明显，

市场低位价格有适量成交，现货成交重心从周初的 7800元/吨附近跌落至周五

的 7160-7240元/吨不等。 

装置方面，虹港石化、仪征石化上周开启检修；汉邦及三房巷装置上周重

启；BP开启检修。PTA负荷下降显著。 

图 1：基差大幅走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX加工差走稳，PTA现货加工差大幅回落 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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珠海 BP 石化 110 珠海 10.19 起检修，计划 4 周 

桐昆嘉兴一期 150 嘉兴 9.23 起检修，原计划 20 日重启，现推迟 

恒力 220 大连 计划 10 月底检修 2 周 

逸盛（海南） 200 海南 计划 10.21 起检修 2 周 

蓬威 90 重庆 10.8 起检修，计划 10.23 重启 

桐昆嘉兴二期 220 嘉兴 短暂降负后恢复 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

2. 聚酯现货及负荷 

2.1切片 

聚酯切片价格弱势下跌，终端表现偏弱，聚酯产销持续低迷，市场心态明

显恶化，聚酯切片买盘寥寥。至上周五，半光、有光切片指数分别至 9575、9575

元/吨，较前一周五下跌 275、225元/吨。 

切片现金流效益明显扩大，主要受原料大跌影响，按照原料现买现做测算，

上周聚酯半光切片现金流平均为盈利 530元/吨，加工差较前一周扩大 240 元/

吨，有光切片平均盈利 520元/吨，较前一周扩大 290元/吨。 

2.2长丝 

江浙市场涤丝价格趋势性下行中。节后虽然终端开工尚可，但需求消化偏

弱，坯布销售压力较大，终端生产和采购都偏谨慎，涤丝工厂库存压力较大，

原料端的下行使得涤丝现金流扩大。华南涤丝同样价格下跌，跌价集中在下半

周，工厂下调 50-200元/吨。 

外销市场方面，出口报价整体持稳，实际成交根据订单量不同，成交价格

较之报价偏低，人民币汇率持续贬值利于出口价格下调，局部出口订单成交量

有所增加，但总体出口量增加有限。 

2.3瓶片 

聚酯瓶片上游原料成本继续回落，聚酯瓶片工厂价格跟跌，现金流空间继

续扩大；下游大厂补货意愿一般，多观望态度，少量刚需采购；贸易商低位逐

步布局空单，以期加快发货速度。主流商谈区间从前一周末 10000-10100 元/

吨出厂附近下行至 9700-9900元/吨附近。 

出口方面，亚洲聚酯瓶片市场工厂报价稳中偏弱，下游工厂采购气氛一般，

观望居多。华东工厂 10-11 月商谈区间下跌至 1245-1290 美元/吨 FOB 上海港

附近；华南工厂 10-11月订单价格下行至 1250-1260美元/吨 FOB主港。 

2.4短纤 

直纺涤短成本回调，市场谨慎观望为主，销售持续不畅及原料跌跌不休影

响，直纺涤短逐步下滑，且跌幅开始放大。 

直纺涤短本周现金流逐步扩大，目前接近千元左右。因开机负荷偏低，目

前整体库存不高。但市场心态看空，采购方面多谨慎，按需为主。 
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图 9：10月至今产销低迷 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 10：POY、FDY、DTY仍处季节性高位，涤短库存尚可 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

3. 终端负荷及备货 
江浙终端开工局部下降，综合江浙加弹开机负荷在 83%，织机负荷在 78%。

华南负荷基本维持在 43%，新增订单有限。 
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4. 操作建议 
上周 PTA期价回调破前低，1-5价差回调至 60元/吨上下波动。供应方面，

上周多套装置变动，PTA负荷下降。需求方面，终端开工虽有恢复，但订单不

佳，刚需采购为主，聚酯维持高库存。 

加工差方面，PX加工差仍在 610美元/吨以上高位，PTA现货加工差降至

440元/吨，01和 05盘面加工差不到 200元/吨。 

操作建议上，终端订单始终未有起色，下游不敢建库存下，PTA需求难有

放量，随装置检修增多，10 月 PTA 转向去库存，有望压缩 PX 加工差，仍建

议以震荡思路对待，若终端需求始终不振，则产业链利润特别是 PX环节有较

大压缩空间，折算盘面约有 1000 元回落空间。1-5 在 PTA 现货成交低迷下，

或继续走弱至平水。仅供参考。 

 

图 14：PTA/原油和 PTA产业链各环节利润  

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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渤海期货 -8089 -7708 -7773 -7756 -9497 -9465 

新湖期货 -9421 -5921 -8723 -5717 7804 11310 

兴证期货 -12857 -12972 -11208 -10490 -8801 -2095 

永安期货 -32520 -25054 -24733 -21030 -12049 -14577 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA1905净持仓 

席位 2018-10-19 2018-10-18 2018-10-17 2018-10-16 2018-10-15 2018-10-12 

国贸期货 32631 32630 32583 32578 32575 32578 

建信期货 21197 19847 19296 18833 17943 17791 

深圳瑞龙 5571 5550 4885 4830 4852 4379 

新湖期货 2651 3910 3901 2120 -99 -4366 

中国国际 2209 2204 1124 
   

信达期货 2110 1346 1131 
 

-3785 -4177 

广发期货 2064 1461 1467 1458 1620 1506 

招商期货 1719 
 

-1358 -1720 -2259 -2763 

南华期货 1330 1319 1288 1319 1328 1323 

国投安信期货 1323 1283 1287 
   

中大期货 1288 1281 1255 1249 1050 1081 

通惠期货 1013 1144 1144 1144 1384 1484 

兴业期货 934 934 958 944 952 954 

永安期货 638 1363 555 1908 2197 2810 

华安期货 -119 -333 1325 989 806 
 

国泰君安 -567 -768 
   

-1355 

申银万国 -896 -933 -828 -654 -271 -283 

浙商期货 -1060 
  

-1271 
 

-1281 

福能期货 -1149 -1152 -1174 
   

中信期货 -1396 -1425 -1373 
   

格林大华期货 -1465 -1469 -1903 -1045 -694 -716 

平安期货 -1576 -1567 -1397 -1429 
  

大地期货 -1638 -1628 -1649 -1885 -1764 -1772 

华泰期货 -1792 -1934 -1042 -864 -434 -654 

中财期货 -1945 -2203 -2342 -2763 -3896 -3170 

方正中期 -2296 -2558 -2203 -2045 -2388 -1587 

中粮期货 -4986 -5076 -4044 -3208 -1184 -1143 

东航期货 -5832 -5540 -2934 -2504 -3051 -2745 

安粮期货 -7640 -7224 -8212 -8341 -8327 -8119 

光大期货 -9792 -9280 -9187 -8048 -6310 -4189 

银河期货 -19246 -15646 -15598 -14824 -14581 -14821 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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