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PTA 开工率持续恢复，套利合约持有 

 PTA 周度策略报告                               2016-09-26 

主要逻辑： 

 PTA开工率继续恢复，上周共有410万吨产能复产 

 原油价格受消息面扰动，市场等待OPEC会议结果 

 PX价格处于阶段性低位，成本支撑不强烈 

 前期仓单压力仍未消化，对价格起到压制作用 

综上所述，原油短期受消息面影响较大，市场等待OPEC临时会议决议；PX

价格偏弱，成本支撑不强烈；PTA开工率逐步回升；PTA前期仓单仍未消化，对

价格有压制作用。总体来看，PTA后市偏弱震荡。 

 交易策略： 卖 TA1701-买 TA1705 套利合约持有。 

 

操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 

方

向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 
评级 

目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

套利 

卖

TA1701/

买 TA1705 

/ -50 2016-09-01 3 星 -125 0 0.24% 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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 1、周度行情回顾 

截止 2016 年 09 月 23 日，周四俄罗斯能源部长称该国油企做好减产 5%的准备，以稳

定油价，油价随即上涨。周五美国油服机构贝克休斯发布数据称美国石油开工钻井平台增加

2 台，至 418 台，创 8 个月以来新高，市场应声下跌。由此来看，原油市场受消息面影响

较大，市场等待 OPEC 临时会议决议。PTA 产能方面，上周有海南逸盛 220 万吨，虹港石

化 150 万吨与上海石化 40 万吨装置重启。另外，两厂家遇突然性停车事件致使日内波动较

大，一是宁波三菱石化 70 万吨因故停车，需停至 11 月份；二是桐昆嘉兴石化 65 万吨停车，

现已复产。PX 价格仍在阶段性低位，对 PTA 成本支撑有限。后期仍可预见 PTA 产能将进

一步回升，而需求将逐步减弱，预计 PTA 总体偏弱震荡。 

图 1 布伦特原油价格小幅震荡 图 2 PTA 期货价格维持震荡走势  
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
 
图 3 期现价差扩大仓单数量下降   图表 4 PTA 近远期合约价差 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
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2、后市行情展望及核心逻辑 

原油方面，本周将迎来 OPEC 临时会议的决议。目前 OPEC 产能基本已达极限，冻产

似乎已经没有意义，但若有减产决议出现，则短期将对油价有很大提振作用。非 OPEC 国

家如美国和俄罗斯仍在增产，俄罗斯与尼日利亚较上月共增产 80 万桶/日，而美国石油钻

机数量为 418，创 8 个月新高。倘若此次会议非不能使 OPEC 国家与 OPEC 国家合作，则

中长期油价仍将受到打压。上周逸盛海南、虹港石化和上海石化共 410 万吨复产，开工率

恢复至 65%左右。本周天津石化 34 万吨将复产，后期仍有检修计划的只有恒力石化第二条

220 万吨，PTA 整体开工率基本恢复。下游方面，聚酯开工率恢复至 82%左右。短期供需

压力有一定释放，随着年末聚酯开工率下降，供大于求的局面将再现。另外，PTA 前期仓

单压力仍未消化，将对价格起到压制作用，预计后市整体偏弱震荡。 

图表 5 PTA 企业利润处有所回落 图表 6 下游聚酯及织机负荷率大幅下降 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
 
图表 7 PX 价格有所回升    图表 8 PTA 库存小幅回升 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

图表 9 PTA 开工率逐步回升 
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图表 10 PTA 装置检修列表 

 

PTA 检修装置计划 

生产企业 产能（万吨/年） 停车原因 停车时间 计划开车时间 

恒力石化 220 停车检修 2016.10 一个月 

天津石化 34 停车检修      2016.8.10 45 天 

江阴汉邦 60 装置故障 2016.9.13 暂无 

宁波三菱 70 装置故障 2016.9.17 11 月 
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3、周度交易策略 

结合上文论述，原油方面，消息面扰动较多，市场等待本周 OPEC 临时会议决议， 预

计原油价格将在 45-50 美元区间震荡。PX 价格在 780 美元左右波动，PTA 成本支撑减弱。

本周 PTA 开工率仍将进一步回升，而下游聚酯需求由于季节性因素将逐渐减弱。总体来看，

PTA 近期将偏弱震荡。 

操作上：卖 TA1701，买 TA1705 套利合约持有。 
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