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内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA 期价延续强势，5-9 继续走强，基差显著走弱。供需方面，终端

负荷大幅下降，聚酯负荷同样下降显著，PTA 负荷高位企稳。1 月累库预

期继续下修，预计在 20-25 万吨上下。PTA 周度社会库存上升至 84.4 万吨。 

加工差方面，PX 加工差回升至 590 美元/吨上下，PTA 现货加工差回升至

950 元/吨上下，05 和 09 盘面加工差在 900 元/吨和 650 元/吨。PTA/Brent

显著回升。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，近一个月商品市场情绪强劲，但现货市场偏淡，且当下已进

入放假状态，下周注意获利盘止盈回调风险。价格反弹过程中激发各环节

原料备货，当下产成品库存均至偏低水平，节后或有高负荷补库动作，但

仍需关注聚酯及坯布的产销和订单情况，若产成品库存积累速度较快，或

导致 TA 如 18 年一样出现显著回调，暂观望，可待回调后积极入多；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，可逢高试空。仅供参考。 
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1. PTA 现货及负荷 

上周，PTA 现货受期货带动，价格小幅上涨，从周初 6500-6565 元/吨现款

自提至周五的 6520-6560 元/吨现款自提附近，但涨幅不及期货，基差从升水

1905 合约 120-140 附近走缩至 30 附近。市场成交气氛尚可，聚酯工厂和部分

贸易商采购积极，但补货完成后气氛回归平淡。 

装臵方面，福海创提负时间预计延后至春节后；华彬 140 万吨预计月底检

修一个月。 

图 1：基差明显走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差回升，PTA 现货加工差回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面加工差走升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：仓单维持稳定 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 5：PTA 负荷持稳，聚酯负荷继续走低 

 

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 PTA 提负荷延后至农历春节后，1-2 月份产量缩减 

扬子石化 35 南京 11.1 起因故停车，重启推迟至 3 月份 

华彬石化 140 绍兴 计划 1 月底起停车检修 30 天左右 

逸盛（大连） 225 大连 11.25 起停车检修，于 1.18 左右升温重启，但尚未出合格品，或本
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周初恢复 

蓬威 90 重庆 1.6 停车检修，计划本周末前后重启 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

2. 聚酯现货及负荷 

2.1 切片 

聚酯切片价格受成本端推动而强势上涨，市场交投升温，下游开始年前备

货，至周五，半光、有光切片指数分别至 7900、7850 元/吨，环比上周五均上

涨 250 元/吨。 

聚酯切片现金流效益维持良好，按现买现做测算，聚酯半光切片现金流平

均为盈利 250 元/吨，环比扩大 50 元/吨，有光切片平均盈利 200 元/吨，环比

扩大 50 元/吨。 

2.2 长丝 

江浙市场涤丝上涨后趋稳。上半周，终端投机性备货增多，涤丝产销尚可，

下半周后，终端备货放缓，且终端负荷快速下降，产销清淡，库存小幅回升。 

华南涤丝价格整体稳定，福建长丝大厂价格均稳定，成交优惠为主。 

外销市场方面，出口报价跟随内销整体上涨，但国外客户采购心态相对稳

定，追涨心态明显不如内销市场，涨价预期和接受度偏低，近期出口订单成交

有限。 

效益方面，涤丝前纺现金流回升，POY 扭亏为盈。后纺 DTY 现金流基本

维持。至周五，涤丝 POY150/48、FDY150/96、DTY150/48 低弹的现金流分别

为 108.4、628.4、460 元/吨。 

2.3 瓶片 

聚酯瓶片价格跟涨原料，但随着春节临近，市场交投气氛逐步走淡，下游

工厂和贸易商多刚需补货为主。主流商谈区间从 8000-8200 元/吨出厂附近逐步

上涨至 8300-8500 元/吨出厂附近。 

出口方面，报价平稳，海外客户年前补货气氛尚可。目前部分地区工厂 1-2

月订单已经售罄，船运仓位也有所趋紧。华东商谈区间从 1040-1050 美元/吨

FOB 上海港涨至 1080-1100 美元/吨 FOB 上海港附近；华南商谈价格上涨至

1065-1080 美元/吨 FOB 主港附近。 

2.4 短纤 

涤短价格随成本端上涨约 100-200 元/吨，但成交量一般，上半周补货尚积

极，但下半周积极性明显下降。直纺涤短工厂减停产大部分延期，负荷下降有

限。现金流方面维持在 700-760 元/吨。 
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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：涤短走缩，瓶片加工差回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 9：长丝负荷走低、短纤负荷走低，瓶片负荷回升 

 

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）周产销缩量 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 11：POY、FDY、DTY、涤短库存维持低位，同比尚可 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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3. 终端负荷及备货 

江浙终端多进入春节假期，截止周五，江浙加弹开机负荷在 17%，织机负

荷在 9%。华南下游同样大幅下降，进入集中停产放假，华南织机负荷至 12%。 

原料备货方面，终端节后原料备货集中在 1 个月左右，较少备货在 20 天

附近，较多在 1-2 个月之间。 

订单方面，节前坯布订单氛围较好，但出货多安排至节后，加上春节假期，

坯布市场多处于安静。 

图 12：江浙织机、加弹负荷基本房价 

 

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 

 

图 14：坯布库存同比偏低 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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4. 操作建议 

上周 PTA 期价延续强势，5-9 继续走强，基差显著走弱。供需方面，终端

负荷大幅下降，聚酯负荷同样下降显著，PTA 负荷高位企稳。1 月累库预期继

续下修，预计在 20-25 万吨上下。PTA 周度社会库存上升至 84.4 万吨。 

加工差方面，PX 加工差回升至 590 美元/吨上下，PTA 现货加工差回升至

950 元/吨上下，05 和 09 盘面加工差在 900 元/吨和 650 元/吨。PTA/Brent 显著

回升。 

操作建议上，近一个月商品市场情绪强劲，但现货市场偏淡，且当下已进

入放假状态，下周注意获利盘止盈回调风险。价格反弹过程中激发各环节原料

备货，当下产成品库存均至偏低水平，节后或有高负荷补库动作，但仍需关注

聚酯及坯布的产销和订单情况，若产成品库存积累速度较快，或导致 TA 如 18

年一样出现显著回调，暂观望，可待回调后积极入多；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，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 

 

图 16：PTA 五九价差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 2：PTA1905 净持仓 

席位 2019-01-25 2019-01-24 2019-01-23 2019-01-22 2019-01-21 2019-01-18 

国贸期货 23219 23126 24047 24175 25915 44399 

新湖期货 20663 19431 17907 18008 18241 18734 

徽商期货 17855 17682 16999 14436 13097 11412 

中信期货 17387 12134 11583 7294 8400 11326 

中粮期货 15561 15024 21892 14656 14443 6473 

海通期货 13466 17790 17277 17713 20014 2596 

建信期货 11433 11477 12062 12769 11320 17506 

兴证期货 10727 8992 9272 11022 16061 9002 

东航期货 9408 8674 9747 9831 2287 8868 

广发期货 9098 7508 9016 10364 9101 5931 

中财期货 6863 7279 

    国泰君安 3562 5585 3918 5325 1787 -3344 

方正中期 1986 1280 -1561 -835 730 -1073 

国投安信期货 1335 468 -874 1068 -11256 -11348 

光大期货 -2618 -1860 -3888 -15052 -14376 -14208 

浙商期货 -2932 -1481 -1893 -3201 -10393 -8728 

东证期货 -3609 -1809 -2397 

 

6832 

 宝城期货 -6849 

  

-6622 

  华信期货 -7537 -7527 -7563 -7245 -7511 -7432 

东吴期货 -8795 

     安粮期货 -9060 -9101 -8600 

 

-7840 -8196 

南华期货 -12279 -11276 -2983 -2982 -11742 -10973 

永安期货 -12933 -6368 -10681 7576 6600 941 

申银万国 -17263 -16367 -14810 -9167 -10888 -16664 

大地期货 -20976 -19647 -19364 -19159 -19333 -17210 

华泰期货 -21277 -13759 -16064 -17765 -5032 -9680 

银河期货 -25749 -33772 -32730 -34143 -26685 -22859 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA1909 净持仓 

席位 2019-01-25 2019-01-24 2019-01-23 2019-01-22 2019-01-21 2019-01-18 

广发期货 10861 10997 10974 10842 10962 10870 

国泰君安 5131 2333 2735 3740 3996 3758 

永安期货 4631 3871 4701 4371 394 -1717 

通惠期货 3721 3721 3721 3721 3718 3718 

广州期货 2626 2625 2592 3222 3064 2383 

中粮期货 2197 2146 1737 1734 2143 1742 

东证期货 1885 
    

766 
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光大期货 1626 1667 1166 1265 1617 1328 

海通期货 1611 1727 1756 1653 1060 1340 

华泰期货 1420 1734 1387 1508 903 -181 

弘业期货 1323 1986 2022 2048 
  

安粮期货 1307 
 

876 
   

宏源期货 1030 1100 1108 1106 1085 805 

中银国际 1016 1016 1017 1016 
  

中信期货 867 1188 1118 846 1720 2177 

申银万国 78 53 127 35 46 144 

首创期货 38 52 44 79 98 2 

五矿经易期货 -501 -357 -511 -501 -264 -917 

新湖期货 -628 -592 -512 -545 10 26 

国金期货 -790 
  

-763 
  

瑞达期货 -795 
     

创元期货 -1186 -1137 -1146 -1216 -1104 -1107 

中大期货 -1535 -1526 -1513 -1513 -1513 
 

国投安信期货 -1715 -1204 -1223 -1269 -1187 -1029 

宝城期货 -1827 -1838 -1838 -1841 -1930 -1953 

华安期货 -1928 -1985 -1991 -2303 -2154 -2164 

东航期货 -2046 -2157 -2315 -2530 -2830 -2146 

招商期货 -2209 -2209 -2214 -2240 -2245 -1130 

中财期货 -2314 -2303 -2308 -2344 -1727 -1099 

徽商期货 -2561 -2482 -1547 
   

建信期货 -4652 -4623 -4737 -5179 -4567 -4269 

银河期货 -4664 -4293 -3457 -3380 -1857 -1312 

信达期货 -16719 -16704 -16779 -16772 -16698 -12248 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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