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中美贸易摩擦缓和，市场情绪有望恢复 

2018年 12月 3日 星期一   

内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA期价偏弱整理。1-5价差先弱后强，周尾至 220元/吨上下波动。

供应方面，逸盛（大连）技改，多套装置重启，PTA负荷回升。需求方面，

聚酯工厂走稳，库存偏高产销一般；织机负荷走稳，原料备货不多，仍以

刚需采购为主。PTA周度社会库存继续下降至 74.4万吨。 

加工差方面，PX加工差维持在 530美元/吨上下，PTA现货加工差至 700

元/吨上下，01和 05盘面加工差在 600元/吨和 400元/吨。PTA/Brent回调。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，周末习特会传出利好，25%关税暂缓，未来有 90天磋商期，

商品市场情绪回暖。加弹、织机原料库存偏低，市场情绪有望刺激备货增

加，消化聚酯库存，PTA或因此小幅反弹，但库存以转移而非消化，PTA

反弹高度预计有限，未来一个月聚酯产销是关键，决定春节聚酯降负力度。

1-5震荡回升，12月装置检修偏少，预计将累 10万吨库存，1-5仍以逢反

弹沽空。PTA/Brent，PTA/INE临近区间高点，PX利润逐步压缩，可逢高

试空。仅供参考。 
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1. PTA现货及负荷 
上周 PTA 现货市场低迷，买气不足，基差走弱，从 240-260 元/吨走弱至

100-110元/吨。主流成交区间在 6100-6200元/吨现款自提附近，较低 6050，较

高 6300元/吨。全周内供应商少量参与买货，聚酯工厂有零星买货。11月去库

约 20万吨，12月装置检修不多，预计转为累库 10万吨上下。 

装置方面，上周逸盛（大连）检修、亚东石化和珠海 BP重启。 

图 1：基差走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX加工差回调，PTA现货加工差反弹 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面利润略有恢复 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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仪征化纤 65 仪征 10.16 起检修，预计 12.13 重启 

逸盛（宁波） 65 宁波 9.30 起检修，重启待定 

逸盛（大连） 225 大连 11.25 起检修，预计两个月 

亚东石化 75 上海 已重启，11.13-11.27 检修 

珠海 BP 石化 110 珠海 已重启，10.18-11.23 检修 
 

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，成本端再度走弱，周内切片价格继续震荡下滑，

至周五，半光、有光切片指数分别至 7675、7725 元/吨，较比上周五下跌 250、

275 元/吨。从周均价来看，CCF 半光、有光切片均价分别在 7706、7765 元/

吨，均价较比上周分别下跌 294、310 元/吨。 

切片现金流效益改善，切片加工费扩大，按照原料现买现做测算，聚酯半

光切片现金流平均为盈利 180 元/吨，加工差较比上周扩大 130 元/吨，有光切

片平均盈利 240 元/吨，加工差较上周扩大 110 元/吨。 

2.2长丝 

江浙市场涤丝继续偏弱下行。上周产销仍以刚需备货为主，周均未能做平，

高库存压力下，聚酯工厂仍以降价走货为主。华南涤丝小幅下跌后企稳。福建

长丝大厂降 100-300 元/吨左右。 

外销市场方面，出口报价大幅下跌，国外客户采购积极性不高，但是随着

价格下滑，部分长丝产品陷入亏损，一旦长丝价格企稳，部分国外客户或有低

位补货意愿显现，出口订单或有小幅增加。 

2.3瓶片 

聚酯瓶片稳中有弱，下游工厂刚需采购为主；贸易商获利了结，或低位适

量补货。华东华南主流聚酯瓶片工厂商谈区间小幅回升至 8100-8250 元/吨出厂

附近，个别新料略低 7950-8000 元/吨附近。 

出口方面，亚洲聚酯瓶片市场工厂价格继续回落，下游客户递盘多偏低。

华东工厂 12 月订单商谈区间下跌至 1030-1070 美元/吨 FOB 上海港附近；华南

工厂 12 月订单商谈价格下行至 1070-1080 美元/吨 FOB 主港附近。 

2.4短纤 

直纺涤短维持弱势下跌，跌幅在 200-250 元/吨区间。下游买盘观望，整体

气氛十分冷清。随后聚酯原料逐步反弹，直纺涤短跌势放缓，在原料持续反弹

后，下游部分前期原料消化完毕工厂有适度补仓，但大多刚需为主。 

效益方面，直纺涤短现金流维持在 500-600 元/吨区间，库存持续增加，目

前大多在 5-10 天附近，较高半个月以上，较低无库存，因近期跌幅不大，且

现金流尚可，部分工厂开机负荷有所提升。 
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图 10：长丝（上）及短纤（下）11月月均产销恢复 

 

 

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期价偏弱整理。1-5价差先弱后强，周尾至 220元/吨上下波动。

供应方面，逸盛（大连）技改，多套装置重启，PTA负荷回升。需求方面，聚

酯工厂走稳，库存偏高产销一般；织机负荷走稳，原料备货不多，仍以刚需采

购为主。PTA周度社会库存继续下降至 74.4万吨。 

加工差方面，PX加工差维持在 530美元/吨上下，PTA现货加工差至 700

元/吨上下，01和 05盘面加工差在 600元/吨和 400元/吨。PTA/Brent回调。 

操作建议上，周末习特会传出利好，25%关税暂缓，未来有 90天磋商期，

商品市场情绪回暖。加弹、织机原料库存偏低，市场情绪有望刺激备货增加，

消化聚酯库存，PTA或因此小幅反弹，但库存以转移而非消化，PTA反弹高度

预计有限，未来一个月聚酯产销是关键，决定春节聚酯降负力度。1-5 震荡回

升，12月装置检修偏少，预计将累 10万吨库存，1-5仍以逢反弹沽空。PTA/Brent，

PTA/INE临近区间高点，PX利润逐步压缩，可逢高试空。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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永安期货 -19623 -24674 -35845 -36471 -42834 -41633 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA1905净持仓 

席位 2018-11-30 2018-11-29 2018-11-28 2018-11-27 2018-11-26 2018-11-23 

建信期货 37906 39649 52979 56707 56156 33459 

国贸期货 33471 29181 28319 28668 28375 28560 

南华期货 25768 16315 15968 15950 9863 9575 

信达期货 13789 6853 6514 6214 4189 3397 

光大期货 11510 7019 5443 5515 -4151 3381 

广发期货 10560 10247 5247 9721 9914 9603 

招商期货 10503 15846 15873 23119 28587 31105 

天风期货 9984 10434 10965 9487 10571 9090 

西南期货 9495 9590 8649 10794 10327 10329 
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中大期货 6012 5906 5639 5747 5743 4756 
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宏源期货 -4706 -4219 

格林大华期

货 -5510 -4085 -3802 

大地期货 -5756 -5166 -4864 -4923 -4771 -4294 

渤海期货 -6180 -6316 -7157 -7133 -7461 
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方正中期 -7220 -7331 -6112 -6864 -5947 -5855 

海通期货 -7667 -7246 -5037 -4190 -3871 

鲁证期货 -8902 -8640 -8169 -9233 -8191 -5277 

兴证期货 -10435 -8058 -6047 -6893 -4179 -3912 
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国投安信期
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 



周度报告                                       

 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人

的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第

三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、

结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同

结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。

报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分

考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本

报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资

顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研究

发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


