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内容提要 

 行情回顾 

上周原油走强，TA 及 EG 跟随，TA、EG 基差小幅走强。 

产业链方面，织造、加弹负荷小幅上升，江浙织机至 68%（+5%）、

加弹至 72%（-1%）、华南织机在 40%（+3%）、聚酯负荷至 89%（+2%）。

终端订单继续增加，POY、FDY、DTY 库存周环比持平，白坯库存继续走

低。 

PTA 个别装臵停车，负荷小降，在 90%（-2%）；EG 个别装臵开启检

修，总体负荷至 51%（-11%），煤制负荷至 36%（-6%）。TA 库存继续增

加，至 379 万吨；EG 港口库存继续上升，至 129 万吨。TA 周均现货毛利

持稳至 650-700 元/吨上下；EG 石脑油、煤制现金流持稳。 

 后市展望 

欧美复工带动原油需求恢复，EIA 显示美国库存下降，美布两油月差

走强。 

需求方面，织造、加弹等订单情况仍维持小幅增加；聚酯库存持稳，

原油上涨后略有下降，聚酯负荷有望继续维持。 

TA 方面，毛利企稳，总供应量仍较高，库存预计继续积累。恒力装

臵或在近期落地。 

EG 方面，国内产量被挤出，进口较高高位，但聚酯负荷 5 月预计较

高，预计社库、港口库存平衡。中化泉州等新增产能逐渐临近。 

 策略建议 

TA、EG 供需两端改变不大，EG 短期略好，但中长期仍有产能压力，

出现独立行情概率较低，或继续随原油走强。TA、EG 单边仍建议观望或

轻仓试多；或考虑空 TA/原油、空 EG/原油，多 EG/TA 等对冲头寸；TA

期权可继续考虑沽空波动率。 

 风险提示 

欧美爆发二次疫情；装臵异动；规则变化。
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1. PTA 现货及负荷 

上周 TA 现货价格震荡走高，基差略有走强，总体成交气氛一般，，现货基

差至贴水 09 合约 160-165 附近。周内成交来看，日均成交量在 2~3 万吨，个

别工作日略高。贸易商出货为主，贸易商和聚酯买盘为主，个别供应商采购。

毛利方面，继续维持 650-750 元/吨水平。 

装臵方面，恒力石化 4 号线短停，整体负荷持稳在 90%上下。 

图 1：PTA 基差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差，PTA 现货加工差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：盘面加工差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：仓单（万吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 5：PTA 负荷，聚酯负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 6：PTA 社会库存可用天数 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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表 1：近期检修装臵一览 

企业名称 产能 地点 备注 

福海创 450 漳州 负荷 9 成 

扬子石化 35 南京 转产 IPA，1 月初停车 

华彬石化 140 绍兴 目前负荷 9 成 

浙江利万聚酯 70 宁波 4.30 起停车 

亚东石化 75 上海 4.25 停车，4.30 重启 

上海金山石化 40 上海 负荷 7~8 成左右，计划 5 月 18 日检修 

中石化洛阳 32.5 洛阳 负荷 6~7 成左右 

天津石化 34 天津 4.19 附近停车，重启时间待定 

福建佳龙 60 石狮 2019.8.2 起停车，重启待定 

汉邦石化 70 江阴 5.10 起停车，重启待定 

蓬威石化 90 重庆 3.10 附近停车 

中泰化学 120 新疆 负荷 9 成偏上 

恒力石化 4# 250 新疆 周内短停一天，目前已重启 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

2. MEG 现货及负荷 

乙二醇价格重心走高，商谈一般，场内逢高出货意向偏浓，盘面抛压相对

偏重，基差在贴水 09 合约 160-180 元/吨附近。美金方面，MEG 外盘重心震荡

抬升，市场买盘跟进一般。近期乙二醇主港罐容紧张，场内买家担心滞港费用

产生，询盘力度一般，乙二醇内外盘倒挂基本维持，整体水平维持在 50-60 元

/吨附近。 

 

图 7：MEG 基差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 8：MEG 负荷，煤制负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

表 2：近期装臵变动一览 

企业名称 产能 地点 备注 

扬子巴斯夫 34 南京 目前已停车检修，预计检修时长在 45 天附近 

北京燕山石化 8 北京 开工 6 成偏上 

天津石化 10 天津 4.30 停车，预计检修时长 2 个月附近 

茂名石化 12 广东 4-5 成运行 

镇海石化 65 宁波 4.17 临时短停，目前已正常重启，负荷提升中 

中石化武汉 28 武汉 目前开工偏低，转产 EO 为主 

天津石化/sabic 42 天津 5 月 10 日附近停车，检修 2 个月 

福炼 40 福建 9 成运行 

抚顺石油化工公司 4 辽宁 开工 5 成 

辽阳石油化工公司 20 辽阳 生产 EO 

新疆独山子石油 5 新疆 8 成运行 

成都石油化工公司 36 成都 5-6 成运行 

辽宁北方化学 20 辽宁 3-4 成运行 

富德能源 50 宁波 9 成附近运行 

三江 15 嘉兴 目前开工 120%附近，转产 EO 

远东联 50 扬州 7-8 成运行 

斯尔邦 4 江苏 5 成运行 

恒力 90+90 大连 1#运行正常，2#于近日短停 2-3 天 

浙石化 75 舟山 6 成附近运行 

        

通辽金煤 30 内蒙古 3.5 停车，3.16 重启，低负荷运行 

河南煤业（濮阳） 20 河南 3 月 31 日停车检修，持续时间待定 

河南煤业（安阳） 20 河南 3 月 3 日停车检修，持续时间待定 

河南煤业（新乡） 20 河南 12 月底停车检修，目前重启时间延迟 

河南煤业（永城） 20 河南 
2019 年 10 月 22 日停车检修，11 月 5 日重启，

目前满负荷运行 

河南煤业（洛阳） 20 河南 3 月 9 日停车检修，持续时间待定 
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华鲁恒升 55 山东 8 成负荷 

新疆天业 35 新疆 
4 月 5 日停车检修，5 万吨装臵 4 月中旬重启，

预计 4 月底将继续停车检修 

湖北化肥 20 湖北 2 月底停车，重启时间待定 

新杭能源 30 内蒙古 
4 月 2 日一套装臵停车检修，5 月 5 日附近重启，

另两套装臵负荷 8-9 成 

阳煤深州 22 河北 目前负荷 8-9 成 

阳煤寿阳 20 山西 2020 年 5 月 10 日停车，计划检修三个月 

阳煤平定 20 山西 3 月 28 日停车检修，持续时间待定 

利华益 20 山东 9 成负荷 

易高煤化工 12 内蒙古 4 月 1 日停车检修，重启时间待定 

黔西煤化工 30 贵州 4 月 14 日开始逐步停车检修，持续时间待定 

红四方 30 安徽 
4 月 1 日停车检修，4 月 22 日升温重启，目前

满负荷运行 

新疆天盈 15 新疆 
3 月 20 日停车检修，预计检修 15 天左右，尚

未重启 

内蒙古兖矿 40 内蒙古 3.6 停车，3.12 重启，目前 5 成负荷运行 

        

南亚 1# 36 台湾 正常运行，计划于 7 月中旬停车检修 1 个月 

丸善 11.5 日本 正常运行，计划于 5 月底停车检修 50 天 

乐天丽水 16 韩国 目前正常运行，计划 5 月底检修 15 天附近 

乐天大山 1# 30 韩国 停车中，预计影响时长在半年附近 

乐天大山 2# 40 韩国 5 成偏下运行中，不排除后续出现停车可能 

拉比格炼化 70 沙特 
计划于 4.30 附近升温重启，仍在停车中，尚未

重启 

马来西亚石油 75 马来西亚 据悉乙二醇环节仍在停车中 

三菱 28 日本 目前正常运行，计划 5 月初检修 30 天附近 
 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 9：华东地区未来一周日均到港预报季节图（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 港口库存天数 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 12：MEG 各路线现金流 
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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 聚酯切片 

聚酯切片市场成交总体一般，上半周市场成交清淡，下半周低位买盘增多，

成交量主要集中在周五，半光主流成交区间在 4400-4550 元/吨，有光主流成交

区间在 4500-4700 元/吨。 

聚酯切片现金流效益有所压缩，但依然处于盈利区间，按照原料现买现做

测算，半光切片现金流平均为盈利 140 元/吨左右，较上周减少 120 元/吨，有

光切片平均盈利 260 元/吨，较上周减少 100 元/吨。 

3.2 聚酯长丝 

江浙涤丝价格跌价出货，上周产销整体清淡，聚酯库存略有上升。周围原

料端上涨，涤丝止跌企稳。整体来看，涤丝价格重心下跌在 100-250 元/吨。华

南地区涤丝价格多稳，如百宏、锦兴、金纶等均报稳。 

外销市场方面，海外解封逐步提上日程，目前欧洲地区已开始有所恢复，

询价增多，局部也有少量订单下达，其他地区还未有明显迹象。整体出口呈现

环比弱改善趋势。 

前纺现金流下滑，DTY 大厂现金流扩大。涤丝 POY150/48、FDY150/96、

DTY150/48 低弹的现金流分别为-62、103、405 元/吨。 

3.3 聚酯短纤 

涤短方面，直纺涤短震荡下跌，销售疲软。大多纱厂消化前期囤货为主，

采购稀少。短纤工厂方面因多无库存，价格多随行就市小幅优惠下滑。周五原

料大涨，直纺涤短止跌，销售好转，部分工厂价格上调。 

直纺涤短工厂成品库存小幅增加，但大多仍处于欠货状态，现金流方面维

持在 600-700 元/吨区间。 
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3.4 聚酯瓶片 

聚酯瓶片工厂价格维持区间盘整，周末附近局部小幅上调。现货主流商谈

区间主流商谈区间维持 5400-5500 元/吨出厂附近震荡。 

出口方面，聚酯瓶片市场价格多稳，个别适度上调，部分海外客户在低位

附近适量补货。华东工厂主流商谈区间上涨至 670-685 美元/吨 FOB 上海港附

近；华南工厂主流商谈价格上涨至 670-690 美元/吨 FOB 主港。 

图 13：POY、FDY、DTY 加工差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 14：涤短加工差，瓶片加工差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 15：长丝、短纤、瓶片负荷 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 16：长丝（上）周产销，短纤（下）周产销 

 

 

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 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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4. 织造、加弹的购销情况 

原料采购上，上半周成本下跌氛围下采购偏弱，下半周在上涨氛围和订单

上涨预期氛围下补充备货。 

坯布销售方面， 5 月织造工厂坯布订单环比 4 月局部改善，部分是布商采

购，价格较低。 

图 18：江浙织机、加弹负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 19：轻纺城日均坯布成交量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 20：盛泽地区样本企业坯布库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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5. 持仓情况 

表 3：PTA2009 净持仓 

席位 2020-05-15 2020-05-14 2020-05-13 2020-05-12 2020-05-11 

东证期货 73794 73305 68777 65540 65670 

浙商期货 44005 44424 48430 45844 44887 

信达期货 40068 39850 40356 41388 40775 

方正中期 33715 39476 40392 40437 35283 

广发期货 28943 30328 31200 30636 30895 

弘业期货 26008 33564 34716 33953 31421 

瑞达期货 21349 21270 21559 20848 21096 

宏源期货 20938 -18963 -20091 -19062 -18277 

国泰君安 13273 -22197 -26465 -24349 -24403 

华泰期货 11699 11137 13002 34389 32339 

东吴期货 11279 24371 27193 25947 4567 

建信期货 11245 16106 16449 14953 11305 

南华期货 9547 14517 15879 17915 16249 

通惠期货 4914 7135 7250 6837 6947 

海通期货 -4445 -12173 -11427 -15427 -13136 

中信期货 -4629 -18057 -28908 -27147 -19910 

光大期货 -16755 -11535 -7419 -7555 -5942 

银河期货 -18537 -17434 -17895 -20040 -19916 

国富期货 -21263 
    

华安期货 -24793 
    

兴业期货 -36908 -29219 -29786 -29377 -29574 

先锋期货 -36993 -37156 -37226 -37129 -37171 

申银万国 -49801 -59825 -60565 -42702 -42279 

天风期货 -54141 -43861 -43205 -47553 -44371 

国贸期货 -58496 -57136 -57292 -59410 -59133 

永安期货 -69014 -85158 -95760 -92401 -86724 

中银国际 -80976 -78589 -80435 -79141 -79911 

宝城期货 -93612 -79502 -79753 -80332 -80405 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

表 4：PTA2101 净持仓 

席位 2020-05-15 2020-05-14 2020-05-13 2020-05-12 2020-05-11 

弘业期货 12748 12334 12179 12268 12096 

光大期货 10620 8828 8881 6963 7357 

浙商期货 10274 10102 9915 8724 8416 

中粮期货 9936 9919 9910 9745 9444 
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中信期货 7723 7700 7835 7673 7751 

国泰君安 7657 7625 7940 7616 7088 

江西瑞奇 7015 7018 7046 7033 7017 

东海期货 6588 6591 6595 6571 6544 

方正中期 6557 8296 8333 
  

大越期货 6446 6423 6427 6493 6477 

鲁证期货 5746 6982 6968 1802 947 

广发期货 5740 6526 6536 6434 6207 

瑞达期货 5580 
  

5503 8152 

银河期货 3949 4275 5165 4878 4562 

永安期货 2464 10750 10639 10190 10627 

宏源期货 2086 -4904 -4970 
 

-4507 

南华期货 1975 1790 1717 1694 1586 

东吴期货 -2637 -2443 -2381 -1094 5517 

华泰期货 -3205 2218 -416 -862 -833 

东证期货 -3940 -4948 -4506 -3093 -2871 

兴证期货 -4642 -4643 -4815 -4799 -4767 

国元期货 -5104 -5122 -5138 -5166 -4577 

五矿经易期货 -9442 -11930 -12809 -12513 -14269 

国信期货 -10392 -10388 -10389 -10413 -10440 

国贸期货 -11569 -7570 -7565 -7577 -7568 

通惠期货 -12368 -13253 -13253 -13203 -13203 

华安期货 -12488 -12364 -13080 -11078 -9831 

新湖期货 -13693 -8061 -8124 -13713 -13734 

东兴期货 -14590 -14610 -14612 -14611 -14611 

兴业期货 -15995 -16025 -16016 -16001 -16002 

海通期货 -23247 -22230 -18369 -13042 -14232 

上海中期 -25348 -25367 -25367 -25090 -25091 

建信期货 -33687 -33704 -33750 -29739 -30098 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 5：MEG2009 净持仓 

席位 2020-05-15 2020-05-14 2020-05-13 2020-05-12 2020-05-11 

通惠期货 19420 19406 19462 19517 19413 

信达期货 10892 10813 8943 9593 9484 

海通期货 5617 6411 3910 -4050 -3661 

新湖期货 5353 5239 5114 4960 5342 

方正中期 4582 5128 3973 
  

兴业期货 4417 4858 4613 4790 4610 

宝城期货 4230 4376 962 1178 772 

招商期货 3930 3865 3743 3942 3803 
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东证期货 3473 3983 3177 2581 1126 

建信期货 2344 2042 2488 2714 2520 

宏源期货 1044 1081 1530 2164 2214 

国泰君安 900 343 -1257 -987 -831 

中信期货 113 -4094 -4100 -3412 -2799 

东海期货 -965 -1470 -2140 -2166 -3229 

五矿经易 -1011 6823 6181 6189 6190 

天风期货 -2246 -7888 -6588 -998 -1904 

华泰期货 -3269 -1570 -248 -1188 -1797 

银河期货 -3581 -3692 -3533 -7528 -9442 

鲁证期货 -3592 
  

4096 3617 

上海中期 -3661 -3557 -3248 -3297 
 

瑞达期货 -3823 -3957 
   

中粮期货 -4044 -3887 -3947 -4420 -4277 

南华期货 -4783 -4915 -5226 -5343 -5187 

申银万国 -5061 -4600 -6077 -3660 -3891 

国贸期货 -6582 -7188 -7030 -6934 -6877 

东吴期货 -6592 -6128 -5942 -5948 -5707 

弘业期货 -6930 -5732 -5137 -4353 -5276 

永安期货 -23776 -22389 -25793 -29607 -27635 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 5：MEG2101 净持仓 

席位 2020-05-15 2020-05-14 2020-05-13 2020-05-12 2020-05-11 

华安期货 2407 2395 2401 2437 2428 

东证期货 1701 1696 1698 1701 1692 

浙商期货 526 486 384 408 448 

新湖期货 504 506 495 472 471 

国元期货 499 381 379 384 -325 

建信期货 480 565 564 564 564 

广发期货 405 390 379 370 364 

中信期货 364 545 871 964 855 

国投安信 210 213 212 219 204 

浙江新世纪 200 
    

国泰君安 180 206 169 125 133 

东航期货 153 152 160 131 
 

东吴期货 33 25 5 46 4 

中财期货 -5 -24 -43 -25 -16 

迈科期货 -49 -51 -51 -54 -74 

光大期货 -190 -207 -64 187 -20 

中原期货 -199 -195 -194 -194 -181 
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渤海期货 -201 -201 -201 -201 
 

大越期货 -245 -245 -245 -245 -245 

信达期货 -339 -319 -294 -210 
 

方正中期 -369 -370 -372 -372 -369 

银河期货 -381 -382 -602 -613 -427 

华泰期货 -468 -468 -473 -467 -519 

长安期货 -490 -490 -496 -495 -252 

红塔期货 -600 -600 -600 -600 -600 

一德期货 -637 -644 -647 -546 -335 

天风期货 -665 -616 -661 -660 -665 

永安期货 -1012 -1022 -998 -969 -130 

国贸期货 -1168 -1092 -1091 -1091 -1090 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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