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【冠通研究】

跟随原材料波动 期价试探性反弹

制作日期：2023 年 11 月 14 日

【策略分析】

国际油价连续两个交易日反弹，对于下游聚酯产品形成一定提振，特别是低加工费下的

PTA，跟随上游原材料 PX 反弹走高；从基本面来看，聚酯产能利用率持续处于偏高水平，虽

有小幅回落，但降幅明显弱于供应，10 月中旬以来，多家装置停车检修，上周 PTA 产量环

比下降 4.25 万吨至 121.57 万吨，本周虽然海南逸盛新装置逐渐升温，但仪征石化 64 万吨

装置短期停车检修，整体开工率仍没有明显改善；供应收缩而需求维持阶段性高位，静态供

需环境稳定，叠加原材料端变化影响，价格跟随原油价格反弹而试探性走高。不过，需要注

意的是，供应方面， 11 月有新增产能投产，此前长停装置也有复产计划，供应能力预期增

强，一旦低加工费好转，供应压力不容忽视；另一方面，聚酯利润低迷，短纤以及长丝利润

均处于往年同期偏低水平，虽然促销之下，短纤以及长丝的库存并未进一步增长，但也依然

处于偏高水平，后续纺织需求淡季到来，采购订单需求减弱，聚酯终端需求也难有支撑。综

合来看，短期供需虽有支撑，但中期供需偏宽松，对于价格的反弹，市场普遍持谨慎的态度。

期货盘面来看，期价反弹走高，突破短期均线压制，近期上方关注前高 5950 附近压力，

能否突破，主要取决于原材料价格走势，自身基本面支撑有限。

【期现行情】

期货方面：PTA 期价震荡反弹，主要跟随上游原材料 PX 价格走势反复，原油价格连续

反弹，成本端发挥了一定的支撑，PTA 主力合约开盘于 5808 元/吨，夜盘震荡整理，日盘扩

大涨幅至 5918 元/吨，尾盘报收于 5870 元/吨，呈现一根带较长上影线的阳线实体，涨幅

1.14%，成交量持仓量变动有限。
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资料来源：博易大师

现货方面：市场基差波动较小，主流供应商今日出货为主，01+30 到+35 市场商谈为主。本

周报盘 01+30 到+40，递盘 01+25 到+35，主流成交 01+30 到+35；下周五报盘 01+35，递盘

01+25 到+35，主流成交 01+30 到+35；十一月底前报盘 01+30 到+35，递盘 01+25，个单 01+30

成交。非主流货源 01+30 到+35 成交。

数据来源：Wind、冠通期货研究咨询部

【基本面跟踪】
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基差方面：PTA 主力合约收盘价格与现货价格环比均有所反弹，涨幅相差不大，基差变动有

限，目前华东地区基差 18 元/吨，基本处于正常的运行范围。

数据来源：Wind、冠通期货研究咨询部

产业方面：当前 PTA 装置开工负荷 75.2%左右。海南逸盛 250 万吨新装置本周升温，仪征石

化 64 万吨 PTA 装置目前降负停车中，预计检修 10 天附近。

成本方面：11 月 9 日，PX 价格 998.17USD，汇率 7.3123；逸盛石化 PTA 美金价 750 美元/

吨；PTA 原材料成本 5494 元/吨，加工费 319 元/吨。

数据来源：Wind、冠通期货研究咨询部
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