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内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA 反弹，5-9 随单边走强至 140。供应方面，上周装臵无变动，本

周仪征化纤 65 万吨重启，PTA 负荷有望回升。需求方面，聚酯产销回暖，

库存有一定下降，但库存压力预期仍在；终端负荷逐步走弱，涤丝价格预

期仍有回调空间，备货尚未集中展开。PTA 周度社会库存上升至 71.4 万吨。 

加工差方面，PX 加工差回调至 480 美元/吨上下，PTA 现货加工差至 1000

元/吨上下，05 和 09 盘面加工差在 800 元/吨和 600 元/吨。PTA/Brent 开启

回调。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，油价反弹带动 TA 回升，同时刺激终端补货，但涤丝加工差

压缩空间仍有，终端采购尚未集中放量。且备货较难大量消化积累库存，

1 月聚酯检修预期仍在，而 TA 加工差较好，工厂生存积极，1 月累库力度

仍然较大。预计 35-50 万吨上下。因此 TA 反弹高度有限，暂观望或逢高

沽空；TA 货源紧张情况有望缓解，5-9 仍以逢反弹沽空为主。PTA/Brent，

PTA/INE 临近区间高点，PX 及 TA 加工差均有压缩空间，可逢高试空。仅

供参考。 
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1. PTA 现货及负荷 

上周 PTA 重心抬升，现货成交重心由周初 5900-5940 元/吨，涨至周末

6055-6170 元/吨现款自提成交。短期现货市场货源虽较 12 月上旬宽松，但仍

偏紧，油价反弹带动产业链补货情绪提升，聚酯工厂、终端织造均有积极备货，

基差报盘持稳，在升水 1905 合约 400 上下波动。 

装臵方面，福海创将逐步提负；仪征化纤 65 万吨预计本周重启，35 万吨

在大线重启后检修；恒力及桐昆因 PTA 效益良好，检修延后概率提升。 

图 1：基差走稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差回调，PTA 现货加工差偏强 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面利润恢复 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：仓单偏低，有效预报增加 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 5：PTA 负荷回升，聚酯负荷走低 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 6：PTA 社会库存周环比上升 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

表 1：近期检修装臵一览 

企业名称 产能 地点 备注 

福化福海创 450 漳州 腾龙芳烃已于 12 月 25 日晚出料，预计 1 月中上旬 PTA 负荷开始逐渐提升 

扬子石化 35 南京 11.1 起因故停车，初步计划 1.7 日前后重启 

仪征化纤 35 仪征 正常运行，原计划 12.23-1.23 检修，预计延后至大线重启 

仪征化纤 65 仪征 10.16 停车检修，计划 1 月上旬重启 
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逸盛（大连） 225 大连 11.25 起停车检修，预计 1.20 左右重启 

三房巷 120 江阴 12.25 起停车检修，计划半个月 

恒力 220 大连 目前正常运行，1 月份停车计划尚未落实，大概率延后 

桐昆嘉兴二期 220 嘉兴 目前正常运行，此前有计划在 1 月中停车 7-10 天，大概率取消 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

2. 聚酯现货及负荷 

2.1 切片 

聚酯切片价格先弱后强，周初买盘观望，下半周随油价反弹，市场气氛回

暖，买盘积极补库，切片价格止跌企稳，至周五，半光、有光切片指数分别至

7575、7550 元/吨，指数较比上周五分别下跌 100、125 元/吨。 

聚酯切片现金流良好，半光加工差仍有扩大，按照原料现买现做测算，上

周半光切片现金流平均为盈利 400 元/吨，环比上周扩大 40 元/吨，有光切片平

均盈利 380 元/吨，环比上周持平。 

2.2 长丝 

江浙市场涤丝价格偏弱，低价商谈成交为主，下游局部停车，油价提升随

刺激产销，但观望情绪仍重，工厂产品库存仍有较大压力，去库存意愿强烈，

优惠商谈较多。华南涤丝价格整体稳定，个别工厂下跌 100 元不等。 

外销市场方面，出口报价跟随内销继续小幅下跌，采购积极性偏弱，看空

涤丝加工差意愿较强，若价格有所回调，采购预计能有所放量。 

效益方面，涤丝现金流均持稳，POY 在 51 元/吨附近，DTY 在 452 元/吨

附近，FDY 在 576 元/吨附近。 

2.3 瓶片 

聚酯瓶片价格走弱，下游工厂低位适量刚需补货为主；贸易商低位适量回

补或维持谨慎观望态度。主流商谈区间从 7800-8000 元 /吨出厂下跌至

7600-7800 元/吨出厂附近。 

出口方面，亚洲瓶片工厂报价稳中有弱，交投气氛平淡但询盘尚可，华东

主流商谈区间下跌至 1010-1030 美元/吨 FOB 上海港附近；华南主流商谈区间

回落至 1020-1040 美元/吨 FOB 主港附近。 

2.4 短纤 

直纺涤短随聚酯原料而逐步走弱，涤短现金流扩增至 900 元/吨偏上，市

场观望心态浓重，工厂暂无库存压力。下游纱厂消化前期备货为主，上周成交

量低迷，但目前大多工厂成品库存依旧偏低或欠货。涤短工厂春节减停产计划

陆续出台，大多在中下旬为主，部分仍未完全确定。 
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图 7：POY、FDY、DTY 加工差回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 8：涤短、瓶片加工差走稳 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 9：长丝负荷走低、短纤负荷走稳，瓶片负荷走低 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 10：长丝（上）及短纤（下）周产销一般 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 11：POY、FDY 库存同比较高，DTY、涤短库存尚可 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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3. 终端负荷及备货 

江浙终端局部下降，江浙加弹负荷在 76%，织机负荷在 65%。华南终端负

荷整体稳定，华南织机在 40%。 

节后油价反弹，提升了终端备货的积极性，但高加工差存在一定抑制作用，

个别工厂开始备货年后原料外，多数工厂仍只备年前原料，至周五，下游部分

工厂集中备货在 5-7 天附近，较多的备货至年后。 

涤丝价格整体继续下跌，坯布现金流继续扩大。部分工厂接年后订单，整

体坯布销售氛围尚好，但工人提前回家心态压制年前的生产积极性。 

 

图 12：江浙织机、加弹负荷小幅回落 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 13：轻纺城成交同比一般 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 14：坯布库存上升 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4. 操作建议 

上周 PTA 反弹，5-9 随单边走强至 140。供应方面，上周装臵无变动，本

周仪征化纤 65 万吨重启，PTA 负荷有望回升。需求方面，聚酯产销回暖，库

存有一定下降，但库存压力预期仍在；终端负荷逐步走弱，涤丝价格预期仍有

回调空间，备货尚未集中展开。PTA 周度社会库存上升至 71.4 万吨。 

加工差方面，PX 加工差回调至 480 美元/吨上下，PTA 现货加工差至 1000

元/吨上下，05 和 09 盘面加工差在 800 元/吨和 600 元/吨。PTA/Brent 开启回调。 

操作建议上，油价反弹带动 TA 回升，同时刺激终端补货，但涤丝加工差

压缩空间仍有，终端采购尚未集中放量。且备货较难大量消化积累库存，1 月

聚酯检修预期仍在，而 TA 加工差较好，工厂生存积极，1 月累库力度仍然较

大。预计 35-50 万吨上下。因此 TA 反弹高度有限，暂观望或逢高沽空；TA 货

源紧张情况有望缓解，5-9 仍以逢反弹沽空为主。PTA/Brent，PTA/INE 临近区

间高点，PX 及 TA 加工差均有压缩空间，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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图 16：PTA 五九价差 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2：PTA1905 净持仓 

席位 2019-01-04 2019-01-03 2019-01-02 2018-12-28 2018-12-27 2018-12-26 

国贸期货 54778 62995 62567 61142 60298 59338 

建信期货 28408 30081 32585 32993 32197 28852 

新湖期货 18183 18538 18500 18378 16236 16274 

信达期货 17138 18738 19261 17459 12762 11126 

广发期货 13704 13867 13613 13617 13008 11477 

招商期货 11327 11795 11042 11183 11584 9785 

深圳瑞龙 9174 9307 9328 9223 9053 6956 

中国国际 9139 10265 10276 9252 8834 7533 

中粮期货 7774 -6516 -6510 -3095 -2667 1734 

东海期货 7753 

     弘业期货 7266 10018 8588 8491 8434 

 西南期货 7189 9353 10341 9989 8572 8439 

光大期货 7079 7891 8815 8051 7034 8759 

中信期货 1954 467 1100 5199 6288 5567 

海通期货 -2557 -22027 -19391 -21013 -18999 -10561 

南华期货 -2934 -3576 -2224 -1947 5220 22077 

国泰君安 -6149 -9384 -16686 -13106 -15001 -3855 

华泰期货 -6269 -6433 -5154 -11083 -7559 26006 

兴证期货 -6526 -11746 -9151 -7380 -9418 -8811 

华信期货 -7831 -8152 -8026 -6955 -7987 -6915 

东证期货 -8162 -10831 -11762 -9408 -9370 -10812 

中金期货 -8616 -8587 -8299 -7857 -7635 -7560 
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国联期货 -8747 

     宏源期货 -8865 -8481 -8787 -7954 -7481 -7890 

国投安信期货 -9750 -8969 -9668 -8384 

  大地期货 -14901 -14976 -14918 -14366 -14551 -15361 

浙商期货 -14967 -13843 -13528 -13121 -18608 -10857 

徽商期货 -15350 -26932 -27821 -27087 -23601 -17488 

申银万国 -16980 -17327 -17925 -14979 -11482 

 银河期货 -20730 -1927 -567 -4941 -12646 -21080 

永安期货 -32575 -41302 -35762 -31252 -21643 -21044 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA1909 净持仓 

席位 2019-01-04 2019-01-03 2019-01-02 2018-12-28 2018-12-27 2018-12-26 

广发期货 8060 8080 8041 8010 7969 7934 

中信期货 4727 4941 4810 4601 3951 3347 

国泰君安 2674 2481 2398 2174 1703 352 

通惠期货 2620 2616 2616 2616 2616 2616 

东证期货 1151 1374 1246 758 

  中粮期货 931 943 987 945 744 736 

长江期货 854 745 736 729 729 606 

方正中期 772 703 

    东吴期货 637 613 631 

   广州期货 585 577 584 563 567 454 

国信期货 556 586 583 550 542 433 

大地期货 543 -626 -1049 -1049 -1049 -1051 

光大期货 461 454 

 

446 453 425 

锦泰期货 450 450 475 425 430 483 

申银万国 -53 -67 -131 -336 -406 -433 

中电投先融 -400 

     一德期货 -407 -488 -485 -504 

 

-576 

新纪元期货 -430 -430 

    银河期货 -430 

 

-974 -909 -1676 -2465 

天风期货 -431 -431 

 

-463 -495 

 浙商期货 -465 -637 -612 -589 -607 -513 

弘业期货 -470 -204 711 664 640 493 

华泰期货 -500 -310 -340 -494 -465 -429 

东海期货 -751 -1192 -1131 -929 -894 -894 

国贸期货 -776 -776 -768 -718 -713 -876 

中财期货 -919 -891 -895 -895 -892 -694 

华安期货 -1540 -1035 -954 -823 -863 -803 

建信期货 -1808 -2388 -2092 -2612 -2614 -2636 
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东航期货 -2803 -2612 -2125 -2101 -1951 -749 

永安期货 -5745 -5443 -4543 -4868 -5182 -5608 

信达期货 -8633 -8634 -7667 -6069 -2000 -376 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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