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内容提要 

 行情回顾 

近期终端订单放量，坯布库存下降，负荷再度上升，且降准刺激市场

情绪，原料采购增多，聚酯库存再次下降，聚酯负荷持稳至 92%。但终端

大路货库存仍高企难销。 

供应方面，TA 变动不多，福海创提负至 8-9 成，恒力预报 9 月检修

15 天，TA 负荷至 95%，上周 TA 社会库存缓增至 153 万吨。EG 大陆负荷

维持低位，在 60%，且近期港口发货持续高位，上周港口库存再度下降至

89.2 万吨。 

 后市展望 

季节性需求促终端订单适度放量，但终端产成品库存去化是否可持续

顺畅仍存疑，终端目前毛利偏低，大路货多亏损出货，负荷或仍有波动。

聚酯毛利尚可，库存尚可，预计负荷继续维持。 

TA 仍需关注恒力检修，若检修则有望小幅去库，反之则库存继续缓

增。EG 短期供需良好，继续关注货源到港情况，或在 9 月下旬之后有明

显季节性回升，且 10 月后新增产能投放预期仍在。 

 策略建议 

PTA/原油处低位区，PTA 绝对价格不高，可继续试多 01 合约，中美

10 月谈判的积极预期、降准政策及需求季节性回升或促 TA 反弹。EG 价

格反弹至区间高点，煤制毛利同样回升，供应有复产压力，且四季度炼化

一体化新产能投放预期显著，01 合约可继续观望，或逢区间高点试空。 

 风险提示 

中美谈判进展受阻；装臵意外波动。 
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1. PTA 现货及负荷 

上周 PTA 震荡走高，周初供应商延续积极出货态势，基差偏弱，贸易商

采购积极，成交放量，随后一主流工厂宣布检修计划，供应商报盘减少，基差

价格小幅走高，局部地区产销放量，下游工厂锁利操作，成交气氛尚可，不过

持续时间不长，市场追涨积极性不高，PTA 现货成交缩量明显。周尾基差在贴

水 1911 合约 35-40，现货价格至 5250 元/吨附近。PTA 现货加工费小幅回升至

1000 元/吨附近。 

装臵方面，福海创负荷提负至 8-9 成；恒力石化预报 9 月检修 15 天。 

 

图 1：PTA 基差小幅反弹 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差持稳，PTA 现货加工差小幅反弹 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面加工差小幅回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：仓库仓单下降（张，5 吨/张） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 5：PTA 负荷回升，聚酯负荷回升 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 6：PTA 社会库存缓增 

 

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 负荷提升至 8~9 成 

仪征石化 35 仪征 8.1 开始检修 45 天 

中石化洛阳 32.5 洛阳 负荷 7~8 成 

福建佳龙 60 石狮 8.2 起停车，重启待定 
 

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 内外盘震荡走升，市场成交尚可，至周五，EG 内盘现货价格至

4750 元/吨附近。外盘同样坚挺上行，场内交投一般，周内船货商谈围绕 540-550

美元/吨展开，545 美元/吨外商出货意向增加，内强外弱，内外价差小幅缩窄。 

港口方面，近期到港偏低，发货维持高位，港口库存下降至 89 万吨上下。 

装臵方面，国内 MEG 总体负荷低位运行在 60%，煤制 MEG 负荷在 52.67%。 

 

图 7：MEG 基差小幅走弱 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：MEG 负荷维持低位，煤制负荷同样维持低位 

 

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季节图（吨） 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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图 10：几大主流库区过去一周日均发货情况（吨） 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 11：华东地区 MEG 港口库存 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 12：MEG 各路线现金流 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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3. 聚酯现货及负荷 

3.1 切片 

聚酯切片成交有所放量，成交量多集中在周四，其余成交量有限，周内半

光主流成交区间在 6500-6750 元/吨，有光成交区间在 6650-6850 元/吨。 

切片现金流效益基本维持，加工区间依然处于高位水平，按照原料现买现

做测算，半光切片现金流平均为盈利 290 元/吨，加工差较比上周持平，有光

切片平均盈利 420 元/吨，加工差较上周同样持平。 

3.2 长丝 

江浙涤丝震荡略偏上。宏观、油价提振，涤丝小幅上涨，但幅度有限，整

体重心基本在 50-150 元/吨附近。华南价格重心持稳为主。涤丝工厂效益良好

的情况下多考虑出货为主，华南地区主流长丝大厂继续持稳销售，如百宏、金

纶、锦兴、翔鹭等均多稳。 

外销市场方面，报价多稳，受制于国外市场需求的疲软，成交有一定优惠；

客户心态谨慎依旧，下单量有限。短期涤丝出口市场受外汇波动和运费上涨影

响较大，价格难谈，或将维持偏弱刚需。 

前纺现金流压缩。后纺 DTY 现金流提升后再下降。截止周五，涤丝

POY150/48、FDY150/96、DTY150/48 低弹的现金流分别为 580、135、10 元/

吨。 

3.3 瓶片 

聚酯瓶片工厂价格区间震荡为主，下半周小幅跟涨原料；下游工厂补货意

愿一般，整体观望居多。聚酯瓶片工厂现货主流商谈区间小幅上涨至至

6800-7050 元/吨出厂附近。 

出口方面，报价整体变动不大，下游客户按需采购为主。华东工厂主流商

谈区间持稳至 860-890 美元/吨 FOB 上海港；华南工厂主流商谈价格至 860-885

美元/吨 FOB 主港附近。 

3.4 短纤 

直纺涤短小幅阴跌，价格再度靠近 7000 关口。随后外围利好消息带动聚

酯原料大涨，下游集中补仓，直纺涤短成交放量，部分工厂产销一度达 700%

附近，库存快速下降，大多工厂再度无库存或欠货。随后工厂价格纷纷上涨，

幅度大多在 100-200 元/吨区间。 

直纺涤短现金流被逐步压缩至百元附近，因下游库存居高不下，近期原料

反弹，短纤工厂出货为主，对后市谨慎。 
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图 13：POY、FDY、DTY 加工差持稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 14：涤短加工差走高，瓶片加工差持稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 15：长丝、短纤、瓶片负荷小幅回升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 16：长丝（上）周产销回升，短纤（下）周产销显著放量 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 17：POY、FDY、DTY、涤短库存回落 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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4. 终端负荷及备货 

局部织造订单再度增加，整体织机开工有所提升。江浙加弹负荷在 82%，

织机负荷在 76%。华南织机负荷维持在 41%。 

原料上，刚需补货因原料反弹而增多，坯布销售的压力使得整体备货依旧

有限。 

坯布新单各品种分化，局部有品种订单有增加；大路货上整体销售偏弱，

坯布库存压力进一步加大。坯布和涤丝价格波动有限，局部大路货亏损出货。 

图 18：江浙织机、加弹负荷回升 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 19：轻纺城成交同比较高 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 20：坯布库存逐步去化 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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5. 操作建议 

季节性需求促终端订单适度放量，但终端产成品库存高企难销仍是终端毛

利恢复的重要压制因素，终端目前毛利偏低，大路货多亏损出货，负荷或仍有

波动。聚酯毛利尚可，库存尚可，预计负荷继续维持。 

TA 仍需关注恒力检修，若检修则有望小幅去库，反之则库存继续缓增。

EG 短期供需良好，继续关注货源到港情况，或在 9 月下旬之后有明显季节性

回升，且 10 月后新增产能投放预期仍在。 

PTA/原油处低位区，PTA 绝对价格不高，可继续试多 01 合约，中美 10

月谈判的积极预期、降准政策及需求季节性回升或促 TA 反弹。EG 价格反弹

至区间高点，煤制毛利同样回升，供应有复产压力，且四季度炼化一体化新产

能投放预期显著，01 合约可继续观望，或逢区间高点试空。 

 

表 2：PTA2001 净持仓 

席位 2019-09-06 2019-09-05 2019-09-04 2019-09-03 2019-09-02 2019-08-30 

华泰期货 23982 24132 16032 16367 15779 4147 

广发期货 22327 22427 21495 21637 20522 20257 

光大期货 19794 25504 20477 18129 19285 15964 

方正中期 16735 28366 23533 23834 12368 12899 

西南期货 16119 15894 16319 16667 16714 16737 

徽商期货 15090 14343 11217 11374 11285 10479 

海通期货 14922 14003 -13840 -9619 -11967 10325 

华安期货 14547 15102 3244 2189 12731 12117 

长江期货 11869 11030 10288 10115 11186 
 

东海期货 11305 14654 14421 14012 13135 3146 

中信期货 5249 4179 -4494 -6766 -6373 -651 

宝城期货 -155 -260 -1368 -753 -172 -640 

中粮期货 -2984 -4260 -2781 -2514 -2461 -1824 

国泰君安 -4666 -3009 -2959 -2889 -2216 -5171 

南华期货 -5669 -3951 -6696 -6632 -5519 -6171 

天风期货 -11993 -11973 -12253 -15276 -17096 -20379 

东证期货 -12078 -14838 -17265 -16925 -15913 -13846 

华闻期货 -13931 -12823 
    

信达期货 -16209 -16683 -16168 -15285 -15962 -17175 

申银万国 -16459 -27364 -25447 -23591 -24039 -25476 

建信期货 -16941 -16938 -14694 -15034 -14096 -12461 

宏源期货 -17553 -18046 11464 11455 11729 11200 

先锋期货 -18439 -18632 
    

银河期货 -20531 -19798 -15768 -13595 -15959 -20119 

兴业期货 -21962 -21938 -16718 -14408 -14410 -14324 

国投安信期货 -23474 -26270 -35596 -36277 -35450 -35091 
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上海中期 -29841 -27676 -19195 -17522 -15822 -15648 

通惠期货 -31847 -31921 -17015 -14341 -14345 -14375 

永安期货 -48106 -45841 -29231 -22568 -17154 -18811 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PTA2005 净持仓 

席位 2019-09-06 2019-09-05 2019-09-04 2019-09-03 2019-09-02 2019-08-30 

广发期货 7948 7951 7993 7940 7923 7881 

新湖期货 7876 7679 7995 7998 7938 7980 

中大期货 6525 6422 6546 6548 6570 6544 

东兴期货 6229 6227 6252 6262 6228 6227 

国泰君安 5067 4983 -5536 -6397 -6502 -5974 

招商期货 3751 3721 3731 3737 3744 3737 

兴业期货 3459 3454 3452 3452 3452 3451 

福能期货 3240 3042 3079 3099 3079 3076 

华安期货 3205 3107 2961 2837 2854 2803 

中粮期货 1390 1108 1207 1172 1169 1135 

海证期货 864 636 2514 2321 2315 2237 

建信期货 -360 -331 3189 3191 3239 2126 

光大期货 -447 733 -444 2581 2517 2485 

申银万国 -922 -1417 -2480 -4791 -4846 -3645 

中信期货 -1792 -1872 -864 -929 -740 -887 

国信期货 -1871 -1879 -1882 -1862 -1851 -2093 

国投安信期货 -2016 -1989 -1372 -1358 -1176 
 

华泰期货 -2023 -2139 -146 77 -97 -322 

东证期货 -2277 -2227 -1888 -1906 -1808 -1796 

方正中期 -2304 -2610 -985 -342 -513 -472 

中银国际 -2345 
 

-1745 -1473 -1373 -1368 

国联期货 -2739 -2734 -2689 -1688 
  

天风期货 -2826 -2907 -3058 -3006 -2907 -2908 

弘业期货 -4198 -4479 -6196 -5329 -5183 -5233 

东海期货 -4579 -4932 -5812 -5568 -5463 -5393 

信达期货 -4985 -5008 -5006 -5472 -5463 -5445 

宏源期货 -6643 -6103 
    

永安期货 -11727 -11158 -16289 -15644 -16797 -16238 

银河期货 -28284 -29368 -29792 -29330 -27331 -27730 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 4：MEG2001 净持仓 

席位 2019-09-06 2019-09-05 2019-09-04 2019-09-03 2019-09-02 2019-08-30 

华泰期货 7489 4830 6670 3902 7662 3198 



周度报告                                       

 

北京首创 6956 6706 6412 6503 5812 5537 

兴证期货 4616 4845 3887 
 

3749 3282 

光大期货 4364 4192 -3012 -3733 -3724 -4351 

新湖期货 4357 4192 4081 4357 1799 4590 

广发期货 4273 4507 3961 4299 4343 4518 

华安期货 3457 3392 4221 4190 4243 4254 

华闻期货 3433 3447 
 

2960 
  

东航期货 3420 4152 3235 3233 4124 4133 

徽商期货 3400 
   

3293 
 

通惠期货 3263 3658 4563 4570 4439 4373 

山金期货 3198 
     

海通期货 1345 596 501 4454 4395 
 

银河期货 879 -841 -974 897 -198 600 

中信期货 186 202 -1758 -994 -1656 -1989 

天风期货 -1829 -1426 -2217 -298 -3737 -3410 

宏源期货 -2491 
     

中粮期货 -2610 
  

-3066 -3248 207 

东吴期货 -2679 
 

-3031 -3221 
  

国泰君安 -2737 -3180 -1444 -3752 -3870 -3420 

中财期货 -3305 -2911 -2894 
  

-2933 

方正中期 -3662 -2415 -1576 -1674 -2302 -5950 

大地期货 -3900 -3573 -3319 -3774 -3753 -3953 

浙江新世纪 -4076 -4152 -4486 -4737 -4772 -4154 

中银国际 -4791 -4582 -4188 -4243 -4308 -4180 

宝城期货 -5222 -5300 -5253 -5612 -5079 -3735 

浙商期货 -5322 -5122 -4583 -4511 -4999 -7425 

东证期货 -5497 -1767 -214 -469 586 -1645 

永安期货 -7968 -6068 -3616 -5266 -6967 -3709 

南华期货 -8333 -7475 -8431 -8545 -7861 -8106 

国投安信 -9632 -9314 -8115 -8345 -9131 -5048 

申银万国 -14100 -14010 -10549 -10499 -10518 -10242 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 5：MEG2005 净持仓 

席位 2019-09-06 2019-09-05 2019-09-04 2019-09-03 2019-09-02 2019-08-30 

通惠期货 6730 6380 5830 5830 5830 5780 

华泰期货 4017 4014 3989 3976 3975 4278 

新湖期货 2064 1845 1744 1740 1677 1649 

招商期货 1874 2296 1755 1225 981 540 

中财期货 991 646 673 610 610 613 

长江期货 940 733 627 377 372 427 
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国海良时 842 714 708 708 695 697 

一德期货 812 812 342 758 758 758 

创元期货 771 496 415 350 395 375 

方正中期 527 535 484 474 470 467 

福能期货 503 505 505 502 502 502 

金瑞期货 500 
     

银河期货 490 159 -84 -359 -431 -770 

建信期货 465 450 443 422 -429 
 

中银国际 201 2 2 2 2 2 

南华期货 132 289 599 191 562 212 

永安期货 78 -132 202 311 387 442 

海通期货 -52 -28 -606 -639 -594 -266 

国泰君安 -225 -393 399 
  

-447 

光大期货 -499 -488 -431 -423 -418 -425 

国富期货 -600 -791 -793 -630 -624 -622 

徽商期货 -736 -651 -637 
 

-336 -634 

中信期货 -788 -961 -696 -692 -690 -699 

招金期货 -803 -824 
    

北京首创 -1000 -1000 -1053 -1030 -1002 -1032 

倍特期货 -1019 -965 -872 
 

-348 
 

浙商期货 -1373 -1035 -1043 -1046 -1045 -1060 

格林大华 -1528 -614 -621 -626 -616 -616 

天风期货 -1834 -1860 -1047 -927 -929 -894 

东证期货 -2021 -2213 -1855 -1971 -1954 -2042 

国投安信 -2433 -2232 -1946 -2111 -2109 -2120 

申银万国 -3169 -1807 -1560 -1269 -1069 -1017 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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