
 

 
 

全球商品研究·PTA 

兴证期货.研发产品系列 
旺季行情延续，PTA仍有向上空间

2017年 5月 2日  星期三

内容提要 

 行情回顾 

4月份 PTA期价反弹走强，主要受季节性需求增加影响。

基差方面，4 月基本持平在 20-30 元/吨。7-9 及 9-1 在

20元/吨上下波动。基本面上，4月因 PTA大装置年检，

供给略小于需求，窄幅去库 10万吨附近。 

 后市展望及策略建议 

5 月来看，5 月上旬前订单充足，样本企业坯布库存维

持低位在 23天水平，同比下降 13天，产业链需求维持

乐观。供需面上，聚酯产销火爆，库存偏低下，预计维

持高负荷运行，且 5月有新聚酯产能投产，对应 PTA需

求增多；PTA5 月仍有大装置年检预期，负荷提升空间

有限，预计继续去库 10 万吨左右，至 120 万吨左右水

平。 

操作建议上，目前 PTA加工差偏低，聚酯加工差偏好，

石脑油-原油与 PX-PTA窄幅波动，5月 PTA加工差有增

加可能，按目前油价水平下，绝对价格有望至 5800元/

吨附近，短期仍有一定向上空间，前多可继续持有，逢

技术指标乖离可适当止盈。5月继续去库，7-9与 9-1目

前在 20 上行波动，若装置意外故障较多，近远月价差

仍有拉升可能，在 120万吨库存水平下，目前点位安全

边际较高，可适当介入。PTA/原油处于低位 1.71附近，

可在 PTA加工差反弹后逢低介入。仅供参考。 
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1.PTA 

1.1 生产与库存 

4月 PTA负荷企稳，月中恒力石化 3#线、桐昆嘉兴二期、台化兴业均按计划进行年检，此

外部分零星装置短停，其余装置正常运行，月均负荷在 80.14%附近，环比持平，月产量在 310

万吨。 

聚酯方面，因产销良好，长丝、短纤、瓶片负荷大幅提升，4 月月均负荷在 95%附近，同

比上升 5%，聚酯产量约在 375万吨，对应 PTA需求在 323万吨左右，结合 PTA进出口及其他

领域消耗计算，4月份 PTA社会库存去化约 10万吨左右，期末库存在 130万吨附近。 

 

5 月份，PTA 方面，福海创、台化兴业、汉邦石化、蓬威石化、逸盛（大连）仍有年检计

划，预计 PTA负荷提升空间较为有限，月均负荷预计和 4月持稳在 80%附近，5月月产量预计

在 320万吨。 

聚酯方面，坯布库存可用天数偏低，终端订单充足，预计长丝、短纤、瓶片 5 月产销仍然

在做平以上，加之聚酯库存 4月去化力度较强，5月工厂延续高负荷运行可能性较大，5月或在

93%左右，此外一季度有四套新装置和一套旧装置，合计提升聚酯产能 133万吨。据此估计，5

月聚酯产量约在 390万吨，对应 PTA需求在 335万吨左右，结合 PTA进出口及其他领域消耗计

算，5月 PTA社会库存预计继续去化 12万吨左右，期末库存约在 120万吨附近。 

 

表 1：未来装置变动一览 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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显著去化。且各产品现金流充足，其中瓶片表现突出，现金流自 40美元/吨，提升至 200美元/

吨，三年来高位。5月，预计旺季行情将继续延续。 

2.1切片 

切片方面，价格显著上升，但不及原料涨幅，现金流先弱后强，4 月平均现金流在 168 元/

吨。月均价而言，半光切片在 7941元/吨，环比上涨 85元/吨，有光切片在 8028元/吨，环比上

涨 172元/吨。现金流 3月月均 254元/吨，4月月均 168元/吨。 

2.2长丝 

长丝方面，终端需求尚可，产销火爆，现金流不断扩大，POY、FDY、DTY现金流从 4月

初596、668、155元/吨，扩大至目前716、801、135元/吨。月均价而言，POY150D/48F、FDY150D/96F、

DTY150D/48F分别在 9112元/吨、9568元/吨和 10553元/吨，环比变动+334、+308和+318元/

吨。现金流方面，3月分别在 367、452、159元/吨，4月月均分别在 530、586、143元/吨。 

长丝产销上，国内主流直纺工厂长丝平均产销在 88%附近，环比上升 15%。 

长丝库存上，月末 POY、FDY、DTY分别在 6.6天、9.6天和 21.1天，去年同期在 14.2天、

17.5天、25.5天。 

2.3瓶片 

瓶片方面，产销火爆，内外销均旺盛，多数工厂开始售卖远期订单，形成场外瓶片期货市

场。现金流 4月月初在 89元/吨，月末在 216元/吨，是近十年高点。华东水瓶片 4月月均在 9413

元/吨，环比上涨 906元/吨。 

2.4短纤 

短纤方面，价格走弱，产销一般，现金流走缩，4 月初现金流在 662 元/吨，4 月末在 486

元/吨。4月月均价在 8819元/吨，环比下降 100元/吨。4月月末库存达 10天，较月初下降 3天，

去年同期在 14.3天。 

2.5 展望 

5 月长丝方面，当前终端高位的开工和较好的订单水平预计会有所维持，短期涤丝的刚需

支撑相对较强；4月下半月多有投机性备货，5月上半月预计会随上游价格上涨而增多，下半月

则需依据当时订单及开工情况有所变动。 

瓶片方面，市场供需偏紧为主，目前聚酯瓶片工厂目前多超接至 6 月初附近，同时部分陆

续开始接 7-8月远期发货订单，新装置开工多在二季度末，短期发货偏紧状况预计仍将延续。 

短纤方面，纱厂负荷高位，五一节前产销偏弱，节后仍有补货需求，以恢复至正常水平，

随着原料库存消耗，纱厂再度进入补货节点，预计目前终端良好运行情况将延续。 

图 6：POY及 FDY加工差大幅回升，DTY加工差持稳 
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图 14：PTA/美原油，PTA-PX，PX-石脑油，石脑油-原油 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

图 15：9-1价差大幅走高 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 2：TA1809净持仓 

席位 2018-04-27 2018-04-26 2018-04-25 2018-04-24 2018-04-23 2018-04-20 2018-04-19 

永安期货 31165 31559 26365 24873 24834 27847 22786 

中信期货 19242 19601 19805 17089 16148 16408 4893 

新湖期货 15388 12424 11340 10183 11023 12537 13667 

国泰君安 12425 12405 6480 6125 4579 5376 4431 

中金期货 11879 11856 11818 11745 11633 11367 10962 

鲁证期货 10744 11193 10530 10404 9812 7432 1371 

国联期货 10250 11555 11694 11791 10468 10424 
 

东航期货 9713 9950 10612 10821 10314 10318 10191 

兴证期货 8707 7732 8531 10943 10103 9012 8583 

首创期货 7762 
      

广发期货 3435 2882 2926 3327 2780 2821 2172 

申银万国 2409 2634 2416 2560 1438 1218 -670 

华泰期货 1408 -3839 -16483 -15196 -17444 -16450 -20247 

建信期货 -304 -595 63 454 3567 6466 7463 

中原期货 -541 137 -1171 -1340 -1285 -1138 -1653 

格林大华期货 -610 -455 -100 -746 1001 3150 9726 

国贸期货 -2892 641 1890 1376 4349 6380 8252 

大越期货 -8408 -8415 -8431 -7257 -8187 -7731 -8560 

中辉期货 -8999 -8202 -1990 -16381 -13180 -13074 -33305 

上海中期 -9021 -8826 -8428 -9597 -8807 -7797 
 

前海期货 -10018 -10036 
     

方正中期 -10946 -11245 -11005 -11168 -11406 -11221 -8763 

国海良时 -10983 
      

大有期货 -14707 -14729 -14764 -14718 -14777 -14767 -14775 

光大期货 -16576 -16274 -16898 -16811 -16072 -15922 -17271 

美尔雅 -22690 -22771 -22861 -22690 -22439 -22342 -22517 

招商期货 -22774 -22155 -22277 -22191 -22239 -21872 -22057 

海通期货 -24049 -24471 -18022 -11648 -13556 -22252 -21843 

银河期货 -70102 -69364 -70426 -69986 -69560 -67579 -58796 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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