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内容提要 

 行情回顾 

上周宏观利空因素继续刺激纺织原料价格回落，TA 大幅回落，EG 因

短期合约货有缺口而略有反弹。需求方面，终端库存压力依旧较重，整体

负荷低位；聚酯产品效益恢复，但产销仍偏低，库存压力同样较重，低负

荷运行。 

周内 TA 加工差继续大幅回落，TA 负荷至高位 95%，周度库存上升至

124 万吨，后期检修未闻，但前期延后大装臵仍有可能。EG 加工差仍低于

现金流水平，国内负荷维持低位在 67%，港口库存小降至 131.1 万吨，下

周预报到港量日均到港小幅下降。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，PTA/原油比值至 1.56 低位，产业链利润基本见底，PX

停亏检修增多，PTA 盘面加工差向下空间有限，若原油企稳，则 TA 期货

下方空间不大，但是否反弹需看宏观能否企稳并带来产业链补库。多 TA

空 EG 暂观望，可在 EG 反弹至上一区间后入多；TA09 单边观望；TA7-9、

9-11、9-1 等观望或震荡正套思路操作；EG 单边观望，长期供求宽松格局

不改，可等待反弹后沽空；EG9-1 可观望或逢高沽空。PTA/原油可尝试入

多。仅供参考。 
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1. PTA 现货及负荷 

上周 PTA 现货市场气氛偏空，聚酯工厂减产继续增加，短期采购意愿寡

淡，个别聚酯工厂零星补货，整体商谈偏淡，6 月货源基差从 400 下挫至 200

偏下水平，多以贸易商商谈成交为主。 

装臵方面，台化重启中，金山石化计划内检修，负荷小幅提升，周内川能

化学 100 万吨装臵投产，目前已顺利出料。 

图 1：PTA 基差大幅回落 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差走弱，PTA 现货加工差走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面加工差回落 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：仓库仓单维持高位（张） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 5：PTA 负荷企稳，聚酯负荷回落 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 6：PTA 社会库存上升 

 

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 

福化工贸 450 漳州 9 成负荷运行 

台化兴业 120 宁波 5.8 起检修 18 天 

上海金山石化 40 上海 5.23 起检修，预计一个月 

中石化洛阳 32.5 洛阳 4.22 起检修 45 天 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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2. MEG 现货及负荷 

上周 EG 内外盘价格反弹上行，内盘期现基差在 30-40 附近，现货价格在

4370-4380 元/吨附近，部分合约存缺口，贸易商补货积极；外盘惜售观望，商

谈重心在 535-540 美元/吨。 

装臵方面，国内 MEG 总体负荷低位运行在 67.26%，煤制 MEG 负荷在

51.02%。 

图 7：MEG 基差走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：MEG 负荷维持低位 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 9：华东地区未来一周到港预报 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 10：华东地区 MEG 港口库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 11：MEG 各路线现金流 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3. 聚酯现货及负荷 

3.1 切片 

聚酯切片成交维持清淡，局部下游减产，现货采购压缩，基本刚需为主，

半光主流成交区间在 6500-7000 元/吨不等，有光成交区间在 6700-7100 元/吨，

局部略高略低。 

现金流效益有所压缩。按照原料现买现做测算，半光切片现金流平均为盈

利 30 元/吨，环比上周减少 110 元/吨，有光切片平均盈利 60 元/吨，环比上周

减少 180 元/吨。 
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3.2 长丝 

江浙涤丝价格跟跌原料。终端刚需采购，产销尚可，投机性需求缺失，高

位库存压力持续。华南涤丝价格整体下跌，周初下跌较为明显，周中以后成交

优惠为主，华南各大厂跌 100-300 元/吨不等。 

外销市场，涤丝价格下滑，价格大幅下滑后，不少国外客户出现赖单、毁

单行为，其它客户心态谨慎，且出口订单成交依然难见回暖迹象。 

后纺 DTY 现金流继续回升。但局部中小 DTY 价格下跌较多，甚至紧贴成

本线出货中。至周五，涤丝 POY150/48、FDY150/96、DTY150/48 低弹的现金

流分别为 39、-91、530 元/吨。 

3.3 瓶片 

聚酯原料继续下跌，瓶片价格继续下行，大厂陆续在低位附近适量补货，

不过多为远期订单。聚酯瓶片工厂现货主流商谈区间下跌至 6900-7100 元/吨出

厂附近。 

出口方面，工厂报价多下调，海外客户观望情绪角度，刚需补货为主。华

东工厂主流商谈区间下滑至 940-960 美元/吨 FOB 上海港附近，华南工厂主流

商谈价格跟跌至 950-970 美元/吨 FOB 主港附近。 

截至周末，瓶片工厂在库库存整体至 15-20 天附近，局部略高 20-25 天。 

3.4 短纤 

聚酯原料下行，短纤跟跌，工厂产销面临持续的压力，平均产销未过 4 成，

市场价格竞争激烈，其中有低价位出现，且部分工厂开始扩大减产力度，目前

短纤负荷已处于 7 成较低水平。 

终端纱厂走货艰难，高库存使得工厂补货心态谨慎，基本已刚需为主，且

处于极低原料库存运转。 

 

图 12：POY、FDY、DTY 加工差回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 13：涤短加工差回升，瓶片加工差回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 14：长丝负荷下滑、短纤负荷下滑，瓶片负荷偏弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 15：长丝（上）周产销略有回升，短纤（下）周产销低迷 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

涤短加工差 瓶片加工差

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

2015 2016 2017 2018 2019

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

2015 2016 2017 2018 2019



周度报告                                       

 

图 16：POY、FDY、DTY、涤短库存高位 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

4. 终端负荷及备货 

江浙终端开工局部下降，江浙加弹负荷在 71%，织机负荷在 65%。华南织

机负荷持稳在 52%。 

江浙织造市场，局部开工出现交替开停，整体低开工控制库存上升速度；

江浙加弹库存压力增加，各地继续小幅下降开工率，消化库存的同时对市场进

行观望。华南地区订单也出现停滞。 

终端零星有大单低价采购出现，但较为零星，整体备货量偏少，刚需为主。 

 

图 17：织机、加弹负荷下降 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 18：轻纺城成交同比尚可 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 19：坯布库存同比偏高 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

5. 操作建议 

上周宏观利空因素继续刺激纺织原料价格回落，TA 大幅回落，EG 因短期

合约货有缺口而略有反弹。需求方面，终端库存压力依旧较重，整体负荷低位；

聚酯产品效益恢复，但产销仍偏低，库存压力同样较重，低负荷运行。 

周内 TA 加工差继续大幅回落，TA 负荷至高位 95%，周度库存上升至 124

万吨，后期检修未闻，但前期延后大装臵仍有可能。EG 加工差仍低于现金流

水平，国内负荷维持低位在 67%，港口库存小降至 131.1 万吨，下周预报到港
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可在 EG 反弹至上一区间后入多；TA09 单边观望；TA7-9、9-11、9-1 等观望

或震荡正套思路操作；EG 单边观望，长期供求宽松格局不改，可等待反弹后

沽空；EG9-1 可观望或逢高沽空。PTA/原油可尝试入多。仅供参考。 
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表 2：PTA1909 净持仓 

席位 2019-05-24 2019-05-23 2019-05-22 2019-05-21 2019-05-20 2019-05-17 

永安期货 63611 62801 66922 57482 59507 45458 

浙商期货 30577 30044 30143 29934 29221 30106 

广发期货 20623 21888 21666 21867 21276 20783 

新湖期货 17426 17772 17587 18890 18794 18581 

西南期货 15269 15400 
  

11500 10888 

天风期货 13989 15699 8498 3046 3888 145 

中信建投 13174 12186 12428 12217 11602 
 

大越期货 12021 12654 12406 12481 12104 11812 

长江期货 11850 
     

国海良时 11595 11326 
 

13007 12165 12262 

国信期货 11309 11209 11661 12255 
  

上海中期 11234 
    

12164 

国投安信期货 922 134 1361 1767 5929 7252 

方正中期 -1608 -1195 4428 -2469 -2045 -1672 

五矿经易期货 -8646 
     

东证期货 -8863 -9022 -6906 -7251 -3338 -3164 

兴证期货 -9941 -9647 -14020 
 

-9498 -14361 

国富期货 -10530 -13422 -13471 -15886 -15793 -13004 

东海期货 -11607 -10121 -10739 -11271 -10978 -10641 

宝城期货 -11608 -13051 -11208 -13257 -12316 
 

建信期货 -13967 -13321 -14677 -11850 -15029 -15180 

中信期货 -14030 -13321 -5668 -1273 2366 3103 

东吴期货 -15355 14565 13694 -10868 12603 11658 

海通期货 -17105 -22673 -17825 -17431 -20526 -19882 

申银万国 -21976 -21456 -21378 -20724 -24011 -23317 

银河期货 -22279 -13058 -20513 -20475 -23787 -21083 

南华期货 -30726 -37382 -40916 -44984 -42726 -37073 

光大期货 -33742 -29853 -18171 -33233 -31805 -30105 

国贸期货 -40045 -47614 -52186 -52467 -52938 -51109 

华泰期货 -44238 -56089 -51723 -54741 -53411 -48913 

国泰君安 -77041 -70795 -66527 -57967 -57115 -57517 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA2001 净持仓 

席位 2019-05-24 2019-05-23 2019-05-22 2019-05-21 2019-05-20 2019-05-17 

东证期货 16186 15467 15447 13116 10976 11024 

西南期货 9707 9653 8061 8401 8425 8406 

东海期货 8911 9151 8715 8792 9012 9232 

广发期货 8762 8453 8700 8534 8907 8578 
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永安期货 7573 8142 7417 3129 3919 4806 

神华期货 4935 4873 4741 4021 4045 4041 

中粮期货 4641 4623 4288 4273 4576 4604 

浙商期货 4221 
  

3584 3612 3700 

中信期货 3929 
 

3208 3483 3591 4119 

新湖期货 3846 3998 3907 3749 5176 5187 

申银万国 3831 4298 4072 4510 4428 4466 

平安期货 3695 3562 
    

宝城期货 3604 3621 3548 
   

方正中期 1870 1127 1423 3664 3213 2947 

金瑞期货 656 375 264 -3269 759 198 

南华期货 -162 -1493 -7402 -7663 -7654 -7592 

先锋期货 -759 -539 81 296 163 119 

中原期货 -2782 -2917 -2770 
 

-2764 -2769 

一德期货 -2910 -3156 -3230 -3309 -3373 -3303 

招金期货 -3082 -3356 -2620 -2840 
  

国富期货 -3349 -3353 
 

-3288 -3914 -3916 

兴业期货 -5894 -5649 -5494 -7543 -7543 -7543 

东航期货 -6309 -6096 -6073 -5744 -5605 -5545 

招商期货 -7957 -7933 -7918 -7933 -7935 -8277 

安粮期货 -8188 -7582 -7163 -7804 -8543 -9754 

国泰君安 -8264 -3690 -2758 -2815 -2681 -2641 

中财期货 -8278 -8038 -7809 -7602 -7365 -7118 

建信期货 -11100 -11962 -12367 -11892 -12845 -12615 

华泰期货 -12825 -12395 -13018 -13431 -13060 -13260 

瑞达期货 -12979 -13000 -13069 -12963 -13002 -12955 

银河期货 -13896 -14442 -14140 -11549 -11042 -10216 

国贸期货 -13995 -13658 -10129 -10830 -9566 -12484 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：MEG1906 净持仓 

席位 2019-05-24 2019-05-23 2019-05-22 2019-05-21 2019-05-20 2019-05-17 

渤海期货 6347 6762 6788 7142 7452 7819 

建信期货 2803 3270 3265 3289 3319 3302 

东证期货 1693 2091 2143 2383 2451 1434 

国贸期货 1230 1270 1291 1336 
 

1186 

中信期货 1196 -516 240 -730 -137 -461 

光大期货 1087 1069 1040 1161 1132 1240 

海通期货 898 578 200 208 223 896 

中大期货 862 
  

976 1031 933 

信达期货 747 1024 1059 1068 1118 1131 
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浙江新世纪 506 605 708 809 859 
 

广发期货 495 822 1002 1075 1107 1165 

国联期货 482 628 679 875 994 1225 

兴证期货 466 579 
 

905 869 
 

东吴期货 456 
     

广州金控 442 561 
    

国泰君安 358 -84 -363 5 169 1088 

银河期货 153 -411 -428 -726 -1521 -1691 

大地期货 -440 -511 -525 -1242 -1324 -1348 

上海中期 -501 -499 -500 
   

宝城期货 -552 -668 -692 -740 -867 -1015 

浙商期货 -640 -891 -988 -2048 -3372 -2587 

中银国际 -749 -823 -825 -828 -831 
 

宏源期货 -1026 -798 -798 -806 -873 -983 

中粮期货 -1050 -1080 -1259 -1447 -1447 -1444 

天风期货 -1302 -1319 -1462 -1748 -1858 -1969 

一德期货 -1306 -1631 -1627 -1696 -2001 -2019 

东海期货 -1751 -2177 -2639 -2619 -2776 -2878 

中财期货 -1755 -468 -494 -579 -539 -314 

新湖期货 -2418 -1698 -1725 -1794 -1795 -1806 

五矿经易 -2815 -2733 -2427 -2663 -2482 -2670 

永安期货 -4457 -5000 -7292 -7675 -7066 -7893 

国投安信 -4953 -5161 -5172 -5155 -5266 -5507 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 5：MEG1909 净持仓 

席位 2019-05-24 2019-05-23 2019-05-22 2019-05-21 2019-05-20 2019-05-17 

海通期货 8717 7551 7984 7989 7827 3682 

华安期货 7277 7889 6596 6862 6930 6187 

渤海期货 6847 6900 6830 6068 5189 4742 

徽商期货 6422 7194 7099 7319 7940 8159 

长江期货 5284 5238 5332 5549 5826 5630 

新湖期货 4876 5414 7128 6617 6846 6935 

国贸期货 4613 6952 7002 7044 7039 11409 

通惠期货 4558 4562 4272 4272 4272 4356 

大地期货 4330 4299 1421 4332 4474 1449 

中财期货 4258 2339 2520 -2769 
  

广发期货 4070 4161 4189 4330 4684 4466 

银河期货 3104 8268 10997 10259 6893 5394 

方正中期 2181 4119 4185 5572 6305 5364 

信达期货 1127 747 1312 953 945 -3410 
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华泰期货 -1119 -6021 -10063 -4704 -11056 -15698 

中信期货 -1188 -2008 -727 -1233 152 131 

国泰君安 -2187 -6961 -9135 -11218 -9032 -2986 

五矿经易 -2465 
  

-2677 -3632 -3499 

东证期货 -2492 -7454 -6867 -6219 -8273 -7318 

浙商期货 -2555 -8407 -7689 -8206 -7997 -7085 

中融汇信 -2603 
     

中粮期货 -2877 -2666 
  

-3626 -3075 

光大期货 -3007 -3950 -4011 -3525 -3346 -3766 

招商期货 -3155 
    

3992 

东海期货 -6084 -4828 -3799 -3664 -3146 
 

天风期货 -6557 1140 1672 723 1047 513 

国投安信 -13390 -13444 -13393 -13005 -14258 -11568 

申银万国 -16359 -13758 -14185 -14372 -14814 -12851 

南华期货 -21602 -18154 -17660 -18154 -16068 -12479 

永安期货 -29090 -31921 -31139 -32368 -29238 -25860 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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