
 

 
 

全球商品研究·PTA 

兴证期货.研发产品系列 
产业链气氛欠佳，成本端波动增大

2018年 6月 4日  星期三

内容提要 

 行情回顾 

5月份 PTA期价先强后弱，上半月在基本面尚可下

随原油抬升而上涨，下半月在基本面转弱下，弱势回调。

基差方面，5 月基本持平在-20 到 10 元/吨。7-9 及 9-1

均有走缩，但月末因逸盛及台化兴业检修，7-9 飙升至

70元/吨附近，显示现货货源短期存在紧张。基本面上，

5月因 PTA大装置年检，供小于求，去库 20万吨附近。 

 后市展望及策略建议 

6 月来看，目前终端纺织多反应远期订单偏弱，尽

管终端坯布库存偏低在 24 天，但对原料采购均保持谨

慎观点，局部已有降负动作。聚酯产销难有放量，加之

6月聚酯有新产能投放，后期或面临累库压力。PTA年

内检修高峰已过，随着福海创、逸盛等重启，供应将显

著增加，6月暂估供求平衡，社会库存不变。 

操作建议上，产业链运行暂无亮点，目前全产业链

库存压力不大，聚酯及终端均以刚需备货为主，各环节

大幅降价可能性偏低，或以弱势震荡为主。6 月 22 日

OPEC将讨论减产协议，6月油价有大幅波动可能，PTA

单边面临随成本回调风险。6 月供求平衡，短期装置刺

激 7-9 飙升后，前多可逢高止盈，9-1 因社会库存绝对

量偏低，可在 0-10元/吨附近入多，夏季出现装置故障，

9-1 仍有拉升可能。PTA/原油呈现窄幅波动，PTA 加工

差偏低下，可向上震荡操作。仅供参考。 

 

 

兴证期货.研发中心 

能化研究团队 

林惠 

从业资格编号：F0306148 

投资咨询编号：Z0012671 

刘佳利 

从业资格编号：F0302346 

投资咨询编号：Z0011397 

施海 

从业资格编号：F0273014 

投资咨询编号：Z0011937 

刘倡 

从业资格编号：F3024149 

 

联系人 

刘倡 

电话：021-20370975 

邮箱： 

liuchang@xzfutures.com 

月度报告 



月度报告                                      

 

1.PTA 

1.1 生产与库存 

5 月 PTA 负荷走弱，月中台化兴业、福海创、逸盛（大连）等装置轮番年检，行业负荷显

著下降，月均负荷在 79%附近，环比下降 5%，月产量在 330万吨附近。 

聚酯方面，终端需求符合旺季水平，长丝、短纤、瓶片负荷维持高位，5月月均负荷在 97%

附近，环比上升 2%，聚酯产量约在 407万吨，对应 PTA需求在 350万吨左右，结合 PTA进出

口及其他领域消耗计算，5月份 PTA社会库存去化约 20万吨左右，期末库存在 110万吨附近。 

 

6月份，PTA方面，年检高峰已过，6月仅汉邦 290万吨装置有确定年检动作，随逸盛（大

连）、蓬威石化等年检完毕后，预计 PTA负荷降显著提升，预计月均负荷会上移至 85%左右，6

月产量预计在 340万吨。 

聚酯方面，尽管终端库存仍不高，但新订单偏弱下，目前终端局部开始降负，近两周聚酯

产销均维持一般偏弱水平，聚酯库存逐步积累，若终端需求没有更多增量，加之新装置投产增

多长丝及短纤供应，预计在聚酯库存积累之后，会逐步进入季节性降负阶段，暂估 6 月月均负

荷在 95%左右。据此估计，6月聚酯产量约在 390万吨，对应 PTA需求在 337万吨左右，结合

PTA 进出口及其他领域消耗计算，6 月 PTA 供需平衡，社会库存维持稳定，期末库存约在 110

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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2.聚酯 
5 月份，纺织环节季节性旺季，但因对 6 月需求跟进预期不足，采购节奏偏缓，聚酯库存

先降后升，下旬 POY、FDY、DTY、涤纶短纤库存显著积累。各产品现金流同样先强后弱，中

旬及上旬表现较 4 月显著提升，但下旬则呈现快速走弱的态势。6 月，暂未看到新订单显著放

量下，预计行情逐步走弱。 

2.1切片 

切片方面，价格走弱，现金流在月末明显走缩，5月平均现金流在 194元/吨，环比上涨 20

元/吨，但月末已走弱至-11元/吨。月均价而言，半光切片在 7876元/吨，环比下降 65元/吨，有

光切片在 8156元/吨，环比下降 128元/吨。现金流 4月月均 168元/吨，5月月均 194元/吨。 

2.2长丝 

长丝方面，终端需求尚可，产销一般，现金流在月末快速走缩，POY、FDY、DTY现金流

从 4月初 726、811、135元/吨，变动至目前 418、543、455元/吨。月均价而言，POY150D/48F、

FDY150D/96F、DTY150D/48F分别在 9175元/吨、9710元/吨和 12691元/吨，环比变动+63、+142

和+228元/吨。现金流方面，4月月均分别在 530、586、143元/吨，5月月均在 697、828、275

元/吨。 

长丝产销上，国内主流直纺工厂长丝平均产销在 81%附近，环比下降 1%。 

长丝库存上，月末 POY、FDY、DTY 分别在 7.3 天、13.1 天和 21.6 天，去年同期在 15.8

天、17.4天、22.2天。仍好于去年同期。 

2.3瓶片 

瓶片方面，产销仍然较好，内外销从前期积极备货转向刚需备货，瓶片工厂受环保因素，

负荷因此小降，但成品库存不多，且手上远期订单仍然较多。现金流 5月月初在 216元/吨，月

末在 229元/吨，是近十年高点。华东水瓶片 5月月均在 10451元/吨，环比上涨 1038元/吨。 

2.4短纤 

短纤方面，上半月旺季需求尚好，下旬开始转弱，终端纱厂对后市谨慎看弱，后期订单反

馈一般，因此涤短产销一般，现金流走缩，4 月初现金流在 662 元/吨，4 月末在 486 元/吨。5

月月均价在 8917元/吨，环比上涨 98元/吨。 

5月月末库存达 12.5天，较月初上升 1.7天，去年同期在 7.8天。 

2.5 展望 

6月长丝方面，除目前 POY、FDY库存同比不高外，DTY库存临近去年水平，且终端多反

馈远期订单不多，需求利好相对有限，同时 6月新增绿宇与恒腾供 70万吨产能，后期供给增多，

6月面临累库压力，同时聚酯原料成本呢回升，利润扩大空间有限。 

瓶片方面，聚酯原料成本逐步回升。目前聚酯瓶片工厂库存压力不大，多超接订单，加之

近期因环保督察等因素，部分聚酯瓶片工厂减停产，6月初市场价格小幅回升概率较大。 

短纤方面，涤短需求来看，进入下旬开始呈现显著走弱态势，终端纱厂反馈远期订单偏弱，

供应上，面临华西及仪征共 20万吨产能投放，6月存在累库压力，成本端上移，利润或压缩。 
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4.操作建议 
5 月份 PTA 期价先强后弱，上半月在基本面尚可下随原油抬升而上涨，下半月在基本面转

弱下，弱势回调。基差方面，5月基本持平在-20到 10元/吨。7-9及 9-1均有走缩，但月末因逸

盛及台化兴业检修，7-9飙升至 70元/吨附近，显示现货货源短期存在紧张。基本面上，5月因

PTA大装置年检，供小于求，去库 20万吨附近。 

6月来看，目前终端纺织多反应远期订单偏弱，尽管终端坯布库存偏低在 24天，但对原料

采购均保持谨慎观点，局部已有降负动作。聚酯产销难有放量，加之 6 月聚酯有新产能投放，

后期或面临累库压力。PTA年内检修高峰已过，随着福海创、逸盛等重启，供应将显著增加，6

月暂估供求平衡，社会库存不变。 

操作建议上，产业链运行暂无亮点，目前全产业链库存压力不大，聚酯及终端均以刚需备

货为主，各环节大幅降价可能性偏低，或以弱势震荡为主。6 月 22 日 OPEC 讲讨论减产协议，

6月油价有大幅波动可能，PTA单边面临随成本回调风险。6月供求平衡，短期装置刺激 7-9飙

升后，前多可逢高止盈，9-1因社会库存绝对量偏低，可在 0-10元/吨附近入多，夏季出现装置

故障，9-1仍有拉升可能。PTA/原油呈现窄幅波动，PTA加工差偏低下，可向上震荡操作。仅供

参考。 

 

图 13：9-1价差大幅走高 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 

 

表 2：TA1809净持仓 

席位 2018-06-01 2018-05-31 2018-05-30 2018-05-29 2018-05-28 2018-05-25 2018-05-24 

永安期货 39310 42087 42140 47892 52544 56582 56629 

中信期货 21020 20811 21678 31201 32395 39032 39058 

中粮期货 18407 11721 11781 12128 12046 16796 12777 

国泰君安 18157 18385 18873 21159 21095 27719 27842 

新湖期货 16525 20871 19902 21325 21990 22969 27952 

徽商期货 16284 16337 16567 

海通期货 15781 7171 6942 7784 7591 19665 19135 

中金期货 12501 11990 12107 12351 12425 12460 12472 

广发期货 9424 9306 9736 8246 

兴证期货 8918 -8034 1580 10032 15199 12306 

申银万国 8636 7810 6952 8064 7331 6614 4137 

东航期货 8312 10548 10397 11096 10609 18165 18626 

国海良时 7650 8207 8064 8037 7533 8458 8542 

弘业期货 7120 

中原期货 -1476 -1407 -666 -285 83 120 -1108 

通惠期货 -5912 -5581 -9870 

鲁证期货 -7884 -8116 -8272 -8273 -8122 

大越期货 -8795 -8524 -8431 -8508 -8405 

上海中期 -9145 -9424 -9306 -10197 -10804 -11790 -11790 

建信期货 -11413 -24336 -24718 -24465 -24364 -24562 -24419 
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深圳瑞龙 -11479 -11488 -11655 -11630 -11559 -11964 -11677 

光大期货 -11737 -11271 -19996 -20161 -20938 -25910 -24364 

中辉期货 -13150 -12973 -12870 -12452 -12535 -15273 -23270 

瑞达期货 -13384 -12973 -12740 -12855 -12664 -14467 -14384 

大地期货 -20165 -20173 -21007 -20311 -20764 -20594 -20415 

国贸期货 -21562 -21498 -20995 -24841 -24391 -29400 -29492 

银河期货 -22778 -31758 -24324 -41970 -53012 -66727 -74703 

招商期货 -29841 -26776 -33977 -25874 -9963 -30732 -24964 

华泰期货 -45477 -27749 -25810 -23167 -19293 -14223 9946 

南华期货 -49668 -49027 -41015 -40752 -40913 -42346 -41401 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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