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PTA 现补涨行情，套利合约止盈，逢低做多 TA1701 

 PTA 周度策略报告                               2016-11-11 

主要逻辑： 

 美国大选尘埃落定，国际市场信心恢复，原油价格小幅回升； 

 三房港与桐昆石化共270万吨产能于本周意外停产，PTA开工率再度意

外下降； 

 前期PTA滞涨，现补涨行情主导走势。 

综上所述，油价较为稳定；PTA开工率再度下降，聚酯开工率保持高位，供

给偏紧；在商品市场整体向好而前期PTA滞涨的情况下，PTA可能放量补涨，因

此套利合约止盈，逢低做多TA1701。 

 交易策略： 卖 TA1701-买 TA1705 套利合约持有。 

 

操作策略跟踪 
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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 

本周美国大选举世瞩目，商品市场也随着选票的变动而剧烈震荡。由于本次大选的诸多

不确定性，市场避险情绪较浓厚，油价保持底部徘徊，特朗普当选后国际商品及权益市场一

度大跌，表示市场认为特朗普的当选将带来全市场性的“灾难”。随后特朗普发表获胜演讲，

其中提到了改革税收制度，发展教育和大力发展基建等振兴经济的计划，全球市场随即恢复。

由于周中三房港及桐昆石化共 270 万吨突然停产检修，在聚酯开工率仍然较高的情况下，

供给偏紧，加之本周 PTA 现补涨行情，持仓量上涨一倍，在周五封死涨停板。预计 PTA 短

期内仍将偏强运行。  

图 1 布伦特原油价格 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回升   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，EIA 发布 11 月 4 日当周数据显示，美国原油库存较上周上涨 243.1 万桶，

但由于美国大选尘埃落定，市场回归理性，油价短期较稳定。PTA 方面，目前仍有 429 万

吨产能停产检修，其中 270 万吨预计将在 11 月下旬恢复，另外 159 万吨具有较大不确定

性。下游方面，聚酯开工率维持在 82%左右，下游利润较好，需求稳定，短期需求预计仍

将维持高位，但后期由于季节性因素开工率将逐渐降低。由于短期内 PTA 供需格局偏紧，

大宗商品市场向好，PTA 持仓量大增，资金流入明显，补涨需求较强，预计 PTA 偏强震荡。 

图表 5 PTA 企业利润有所回落 图表 6 下游聚酯及织机负荷率仍处高位 

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

14/11 15/02 15/05 15/08 15/11 16/02 16/05 16/08 16/11

PTA生产利润

 
0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

50

55

60

65

70

75

80

85

90

14/11 15/05 15/11 16/05 16/11

PTA产业链负荷率:聚酯工厂 PTA产业链负荷率:江浙织机(右轴）

 

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 库存持平 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

图表 9 PTA 开工有所回升 
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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 

天津石化 34 停车检修 2016.8.10 暂无 

江阴汉邦 60 装置故障 2016.9.13 暂无 

逸盛石化 65 装置故障 2016.10.25 暂无 

三房港 120 停车检修 2016.11.7 11 月下旬 

桐昆石化 150 装置故障 2016.11.10 11 月下旬 
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3、周度交易策略 

结合上文论述，原油方面，虽然美原油库存还在不断攀升，但幅度较上周已有明显好转，

主要原因是由于炼厂开工率逐步回升，加之政治局势逐渐稳定，国际市场信心恢复，预计原

油将在 45-50 美元区间偏强运行。PTA 方面，由于本周 270 万吨产能突然停产而下游聚酯

需求仍然保持高位，PTA 短期内将呈现供给偏紧局面，外加商品市场整体向好，PTA 补涨

需求较强，资金流入明显，短期将偏强震荡。  

操作上：卖 TA1701，买 TA1705 套利合约止盈；逢低做多 TA1701。 
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