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商品情绪回暖，PTA 趁势反弹 

2018 年 4 月 23 日  星期一   

内容提要 

 行情回顾 

上周 PTA 低位反弹，基差走稳，近远月价差横盘波动。产业链运行依然良

好，PTA 装臵按计划检修，聚酯库存大幅下降，各品种价格均有上抬，瓶

片尤为突出上涨至 10000 万/吨，终端新单跟进稍有放缓，但旧单量仍大，

且投机性备货情绪激发，采购放量。 

加工差方面，石脑油-原油至 117 美元/吨，PX-石脑油至 343 美元/吨，PTA

现货加工差至 740 元/吨，盘面在 720 元/吨附近。PTA/美原油比值在 1.78，

PTA/沪原油在 1.74。交割库实物仓单略有减少，厂库仓单持平，套保持仓

由净卖转为净买。 

 后市展望及策略建议 

操作建议上，上周商品市场情绪回暖，PTA 借机反弹，基差与跨期持稳，

4-5 月 PTA 仍以去库存为主。按目前油价水平下，产业链各环节利润按区

间上沿估计，则 PTA 单边在 5800-6000 元/吨左右。PTA 单边仍可继续持

有；7-9 正套可尝试介入，若有装臵意外故障，仍有拉升可能；近期 PTA

加工差开始反弹，PTA/SC 原油（吨/元）同样处于低点，可逢低介入。仅

供参考。 
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1. PTA 现货及负荷 

上周 PTA 市场整体上涨。基差来看，上周基差主流现货商谈成交在平水

至升水 30 元/吨上下，相比较上周稍有下降。部分货源商谈成交在贴水 30 至

升水 10 元/吨上下，仓单成交稀少。 

供应方面，中石化洛阳石化 32.5 万桶的 PTA 装臵于 18 日开车重启，目前

正常运行。汉邦 70 万吨的 PTA 装臵 17 日下午开车重启，目前正常运行。恒

力 220 万吨装臵于 16 日下午如期停车检修。蓬威 90 万吨装臵检修计划推迟至

5 月份。 

表 1：近期检修装臵一览 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图 1：基差走平 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：PX 加工差反弹，PTA 现货、盘面加工差反弹 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 3：PTA 负荷小降，聚酯负荷上升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 4：实物仓单显著增加，厂库仓单偏低 

 

数据来源：郑商所，兴证期货研发部 

 

图 5：套保持仓由净卖转净买 

 

数据来源：郑商所，兴证期货研发部 

 

2. 聚酯现货及负荷 

2.1 切片 

上周聚酯切片价格继续上涨，涨幅有所扩大，终端需求持续良好，带动切

片买盘，至周五半光切片主流上涨至 8050-8100 元/吨，有光切片上涨至

8200-8250 元/吨。从周均价来看，CCF 半光切片均价指数 8005 元/吨，均价较

比上周涨 145 元/吨；有光切片均价 8100 元/吨，均价较上周涨 175 元/吨。 

成交方面，上周聚酯切片成交维持良好，主要上半周成交有所放量。 
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2.2 长丝 

内销方面，江浙市场涤丝维持上涨走势，受原油-PTA 上游环节价格上涨，

终端投机备货氛围，涤丝产销继续较好，涤丝工厂库存进一步下降，在低库存

下丝价维持上涨行情。华南涤丝价格同样继续上涨，下游采购也有所放量。 

外销方面，出口报价继续跟随内销上涨，但订单成交偏少，国外工厂及贸

易商高位采购的力度明显不足。 

2.3 瓶片 

内销方面，原油-PTA 上涨，聚酯瓶片价格继续大幅上涨，加之目前发货

紧张，终端工厂也连续补货。聚酯瓶片工厂主流商谈区间从 9100-9300 元/吨出

厂附近大幅跳涨至 10000-10300 元/吨出厂附近，不过由于发货偏紧，目前市场

订单发货日期不同，价格呈现阶梯化。 

出口方面，亚洲聚酯瓶片市场价格继续上行，夏季刚需采购尚可，部分区

域工厂发货趋紧。华东工厂商谈区间从 1220-1275 美元/吨 FOB 上海港附近上

涨至 1345-1375 美元/吨 FOB 上海港附近，华南价格逐步跟涨至 1270-1340 美

元/吨 FOB 中国主港附近。 

2.4 短纤 

原油-PTA 上涨带动下，上周直纺涤短快速跟涨，涨幅大多在 200-300 元/

吨。直纺涤短去部分库存后压力减轻，在成本上推压力下，上周快速跟涨。下

游集中补仓，直纺涤短工厂成品库存降至偏低水平。上周江苏、福建地区涨幅

较大，浙江地区幅度略缓，因当地工厂成品库存较高，大多走货为先。 

 

图 6：POY、FDY 加工差反弹，DTY 企稳 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 7：长丝、短纤负荷抬升，瓶片负荷持稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：涤丝产销放量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 9：POY、FDY、DTY、涤短库存均显著下降 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

3. 终端负荷及备货 

江浙终端开工高位维持。截至上周五，综合江浙加弹开机负荷维持在 87%，

织机负荷维持在 82%。华南下游开机负荷小幅上升，至 60%，刚需采购维持，

部分追高补货显现。 

在上涨行情下，虽然终端在现金流上面临一些压力，但考虑到终端产品价
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格传导的时间性和当前终端的订单支撑和低库存支撑，整体加弹、织机维持着

较好的开工水平，停车暂未出现发酵。 

原料备货：原油和聚酯原料的不断上涨，加弹、织造方面继续追加原料备

货。截至当前，终端备货整体在 15-20 天，较多在 25 天至一个月。 

订单方面：短期新订单氛围受成本价格上涨因素影响，整体新订单量追进

有限。 

涤丝价格走高，坯布虽然出现试探性上涨，但涨幅等均未到位，且上涨是

对于后面的新单而言，对其前期所接订单的生产利润都被高成本有所影响下降。 

图 10：终端负荷高位企稳 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 11：面料价格走升，坯布库存维持低位，轻纺城成交显著放量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4. 操作建议 

上周 PTA 低位反弹，基差走稳，近远月价差横盘波动。产业链运行依然

良好，PTA 装臵按计划检修，聚酯库存大幅下降，各品种价格均有上抬，瓶片

尤为突出上涨至 10000 万/吨，终端新单跟进稍有放缓，但旧单量仍大，且投

机性备货情绪激发，采购放量。 

加工差方面，石脑油-原油至 117 美元/吨，PX-石脑油至 343 美元/吨，PTA

现货加工差至 740 元/吨，盘面在 720 元/吨附近。PTA/美原油比值在 1.78，PTA/
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沪原油在 1.74。交割库实物仓单略有减少，厂库仓单持平，套保持仓由净卖转

为净买。 

操作建议上，上周商品市场情绪回暖，PTA 借机反弹，基差与跨期持稳，

4-5 月 PTA 仍以去库存为主。按目前油价水平下，产业链各环节利润按区间上

沿估计，则 PTA 单边在 5800-6000 元/吨左右。PTA 单边仍可继续持有；7-9 正

套可尝试介入，若有装臵意外故障，仍有拉升可能；近期 PTA 加工差开始反

弹，PTA/SC 原油（吨/元）同样处于低点，可逢低介入。仅供参考。 

 

图 12：PTA/原油和 PTA 产业链各环节加工差  

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 13：PTA/美原油与 PTA/沪原油 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 14：PTA 九一价差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2：PTA1809 净持仓 

席位 2018-04-20 2018-04-19 2018-04-18 2018-04-17 2018-04-16 2018-04-13 

永安期货 27847 22786 15452 13894 -1092 -6980 

中信期货 16408 4893 2472 776 -664 -654 

新湖期货 12537 13667 16423 17827 21199 19509 

中金期货 11367 10962 9523 8464 
  

国联期货 10424 
   

9069 
 

东航期货 10318 10191 
  

-7551 -7596 

兴证期货 9012 8583 7819 
 

-6487 
 

中大期货 8632 8824 9282 9507 8786 8700 

鲁证期货 7432 1371 3044 3657 
 

-6449 

建信期货 6466 7463 19005 20202 30601 31231 

国贸期货 6380 8252 10852 13741 20998 20593 

国泰君安 5376 4431 -3282 -3961 -6585 -15590 

格林大华期

货 
3150 9726 9640 9117 9231 8997 

广发期货 2821 2172 1851 2264 1444 2372 

申银万国 1218 -670 -1337 -1368 -8845 -8571 

中原期货 -1138 -1653 -848 125 175 130 

渤海期货 -7190 -7261 -6817 -6961 
  

大越期货 -7731 -8560 -7632 -8352 -7894 -7013 

上海中期 -7797 
     

方正中期 -11221 -8763 -7127 -11260 2151 2711 

中辉期货 -13074 -33305 -31408 -29584 -22030 -21682 
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大有期货 -14767 -14775 -7858 
   

光大期货 -15922 -17271 -17237 -16978 -17369 -17118 

华泰期货 -16450 -20247 -24037 -25219 -22558 -21543 

招商期货 -21872 -22057 -21935 -22032 -22228 -22260 

海通期货 -22252 -21843 -32245 -32505 -35300 -35666 

美尔雅 -22342 -22517 -22507 -22396 -22662 -22697 

银河期货 -67579 -58796 -49551 -44604 -44659 -48620 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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