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内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA期价继续回调破 7000元/吨关口，1-5价差回调 100元/吨上下波

动。供需方面无亮点，聚酯工厂仍承受库存压力，终端新订单情况依旧不

佳，PTA周度社会库存小幅下降。 

加工差方面，PX加工差维持在 600美元/吨以上高位，PTA现货加工差继

续压缩至 200元/吨，01和 05盘面加工差不到 100元/吨。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，终端订单仍无起色，聚酯仍承受高库存压力，在需求没有明

显起色下，聚酯供需矛盾或需通过大幅跌价化解。10月 PX加工差并未明

显压缩，PX-PTA博弈胶着，PTA成本仍有 700元左右塌陷空间，做多无

安全边际，建议观望或逢高空。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 市场清淡，现货继续下行，现货流通性明显趋于宽松，基差继

续走弱收敛，局部报价已转为贴水 11 合约报价。聚酯工厂负荷小幅提升，但

参与现货买盘不多，合约货普遍相对充裕，成交多以贸易商为主。 

装置方面，上周主要是蓬威石化及三房巷重启。PTA负荷小幅回升。 

图 1：基差继续走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX加工差走稳，PTA现货加工差继续压缩 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面利润极低 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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亚东石化 75 上海 计划 11.13-11.24 检修 

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，已重启 

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 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

2. 聚酯现货及负荷 

2.1切片 

聚酯切片价格持续下跌，市场气氛惨淡，半光库存相对偏低，而有光因个

别工厂低价出货，价格跌幅相对较大，至周五，半光、有光切片指数分别至 9150、

9000元/吨，较比上周五下跌 425、575元/吨。 

切片现金流效益继续扩大，原料持续大跌，按照原料现买现做测算，聚酯

半光切片现金流平均为盈利 620元/吨，加工差较比上周扩大 90元/吨，有光切

片平均盈利 550元/吨，较上周扩大 30元/吨。 

2.2长丝 

江浙市场涤丝价格加速下跌，终端订单持续不佳，局部终端累库后开始停

车，涤丝产销持续偏弱，工厂库存压力继续增加。华南涤丝价格整体大幅下跌，

福建长丝大厂也多有下跌，跌幅在 200-600元/吨不等。 

外销市场方面，出口报价大幅下跌，内销市场需求低迷，销售压力增大之

后，国内长丝工厂寻求外部消化渠道，出口意愿增加。国外客户观望情绪依旧，

但预计价格企稳之后，国外客户补货需求将逐渐显现。 

2.3瓶片 

聚酯瓶片成本继续回落，瓶片工厂价格跟跌，终端大厂补货意愿一般，多

观望态度，少量刚需采购。现货主流商谈区间从上周末 9700-9900元/吨出厂附

近下行至 9000-9300元/吨附近。 

出口方面，亚洲聚酯瓶片市场工厂报价下滑，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 1200-1235 美元/吨 FOB 上海港附

近，华南工厂 10-11月订单价格下行至 1230-1240美元/吨 FOB主港。 

2.4短纤 

涤短价格快速跟跌，周跌幅在 400 元/吨附近。目前价格降至万元关口，

个别有破万。市场心态继续看空，采购刚需为主，涤短工厂成品库存继续累积，

另外近期工厂负荷提升较多，对销售也产生较大压力。工厂库存大多升至一周

到 10天附近，较低无库存。 

涤短聚酯现金流盈利扩大至千元以上。 
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图 10：长丝（上）及短纤（下）10月月均产销仍无起色 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 11：POY、FDY、DTY、涤短库存继续上升 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 14：坯布库存继续走升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4. 操作建议 
上周 PTA期价继续回调破 7000元/吨关口，1-5价差回调 100元/吨上下波

动。供需方面无亮点，聚酯工厂仍承受库存压力，终端新订单情况依旧不佳，

PTA周度社会库存小幅下降。 

加工差方面，PX加工差维持在 600美元/吨以上高位，PTA现货加工差继

续压缩至 200元/吨，01和 05盘面加工差不到 100元/吨。 

操作建议上，终端订单仍无起色，聚酯仍承受高库存压力，在需求没有明

显起色下，聚酯供需矛盾或需通过大幅跌价化解。10月 PX加工差并未明显压

缩，PX-PTA博弈胶着，PTA成本仍有 700元左右塌陷空间，做多无安全边际，

建议观望或逢高空。1-5在 PTA现货成交低迷下，或继续走弱至平水。仅供参

考。 

 

图 15：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 -8513 -8388 -8090 -8673 -8426 -8089 

新湖期货 -9593 -8235 -5694 -8436 -6294 -9421 

鲁证期货 -11398 -11499 -11245 -11933 -13362 
 

兴证期货 -11790 -11695 -11438 -11943 -12984 -12857 

申银万国 -15061 -14992 
    

国投安信期

货 
-22992 -22996 -17756 -17480 -17855 -1244 

永安期货 -32337 -39373 -29610 -27470 -31507 -32520 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA1905净持仓 

席位 2018-10-26 2018-10-25 2018-10-24 2018-10-23 2018-10-22 2018-10-19 

国贸期货 32927 32922 31106 32630 32645 32631 

建信期货 26041 26051 26068 25171 23941 21197 

深圳瑞龙 5580 5577 5606 5573 5571 5571 

招商期货 5181 5189 5167 4362 2744 1719 

信达期货 3975 3969 3775 2703 2103 2110 

广发期货 3127 3074 3073 3062 2116 2064 

中大期货 2896 2901 2940 2437 1606 1288 

新湖期货 2644 2770 2895 4765 2783 2651 

中国国际 2198 2217 2194 2118 2222 2209 

通惠期货 1715 1089 985 977 977 1013 

中衍期货 1680 1685 

南华期货 1500 1459 1344 1321 1323 1330 

弘业期货 1088 1118 804 

兴业期货 1024 974 975 935 934 934 

申银万国 -752 -793 -792 -1041 -973 -896 

中粮期货 -1545 -1559 -3273 -6016 -6240 -4986 

国投安信期

货 -1796 -2548 -1651 -1575 1323 

大地期货 -2029 -1964 -1757 -1694 -1679 -1638 

中信期货 -2031 -2367 -2218 -2862 -2221 -1396 

宝城期货 -2120 -2142 -1602 

平安期货 -2128 -2122 -1511 -1565 -1576 

东兴期货 -2173 -2195 -2200 -1503 

首创期货 -2185 -2211 -1945 

东方财富 -2519 -2387 

方正中期 -2590 -2628 -2600 -2023 -2382 -2296 

安粮期货 -2742 -2762 -3552 -6070 -6594 -7640 

永安期货 -3323 -3614 -3197 -2602 -1127 638 

福能期货 -3421 -3423 -2268 -2280 -1158 -1149 
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华泰期货 -3459 -1793 -2230 -1631 -1822 -1792 

中财期货 -4639 -4613 -4401 -1923 -1910 -1945 

东航期货 -5187 -4987 -4174 -4988 -5618 -5832 

光大期货 -9621 -9769 -10146 -10112 -9970 -9792 

银河期货 -19330 -20264 -19305 -19729 -19054 -19246 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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