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中东局势影响减弱，供强需弱局面下 TA 或偏弱运行 

 

 

摘要： 

 

行情回顾：本周 PTA 期价波动幅度较大，周一和周三受美

伊紧张局势影响期价大幅上涨，但此后美伊局势未出现进一步

恶化又令期价大幅回落。 

宏观环境：宏观方面，美国 12 月就业市场出现分化，不过

整体仍然维持健康表现。12 月中国 CPI 继续维持 4.5%高位，PPI

仍处同比下降状态但降幅有所收窄。  

供需关系：供给方面，下周逸盛大化 225 万吨/年装置以及

珠海 BP 110 万吨/年装置计划重启，并且中泰石化以及恒力石

化 4 号线均已试车，PTA 供给将有所提升。需求方面，下周国

内聚酯装置检修与重启并存，其中检修装置涉及产能约 193 万

吨/年，而重启装置涉及产能约 150 万吨/年，聚酯整体开工料

将略微下降，PTA 需求表现趋弱。库存方面，在供给端有所增

加，而需求方面表现趋弱的情况下，PTA 库存还将继续维持累

库态势。成本方面，美伊紧张局势并未进一步扩大，油价短期

内或将进入调整模式；而国内 PTA 加工利润在上周价格反弹后

有所扩大，目前维持在 500 元/吨附近，随着恒力石化等新装置

开始试车，短期内 PTA 加工利润恐将再度被压缩，PTA 成本支

撑有所松动。  

操作建议：预计下周 PTA 将震荡偏弱运行。建议 TA005 在

4950 元/吨附近适量建立空单，止损位 5020 元/吨，注意控制

仓位。  

不确定风险：国际原油价格大幅上涨、PTA 装置意外停车

检修增多、聚酯装置检修进度慢于预期  
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一、行情回顾 

本周 PTA 期价波动幅度较大，周一和周三受美伊紧张局势影响期价大幅上涨，但此后美伊局势未出现进一

步恶化又令期价大幅回落。截至 1月 10日，郑商所 PTA主力合约 TA005日盘收于 4918元/吨，较 1月 3日下跌

94 元/吨，跌幅为 1.88%；PTA 期货仓单数量为 29021 张，较 1 月 3 日增加 8502 张，有效预报为 7536 张，较 1

月 3 日增加 1822 张。 

图 1：郑商所 TA005 合约近三个月走势图 图 2：PTA 现货市场价格 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 

现货方面，本周国内 PTA 现货价格同样仍显宽幅波动；国际市场上 CFR 中国价格震荡下跌，其余各地区现

货价格维持稳定。截至 1 月 10 日，国内 PTA 现货基准价为 4810 元/吨，周内均价为 4886 元/吨，较前一周均价

上涨 20 元/吨；CFR 中国现货中间价为 631.5 美元/吨，周内均价为 635.5 美元/吨，较前一周均价下跌 2.8 美

元/吨；美国海湾到岸现货中间价为 1021.17美元/吨，周内均价为 1021.17美元/吨，与前一周均价持平；西北

欧离岸现货中间价为 744 欧元/吨，周内均价为 744 欧元/吨，与前一周均价持平；印度到岸现货中间价为 650

美元/吨，周内均价为 650美元/吨，与前一周均价持平。 

二、价格影响因素分析 

1.宏观分析 

1.1 美国 12 月就业数据出现分化，整体表现仍然健康 

美国自动数据处理公司周三公布的数据显示，美国 12 月 ADP 就业人数增加 20.2万人，创 2019 年 5 月以来

新高，预期增加 16 万人，前值为增加 6.7 万人。报告显示，美国 12 月建筑业就业人数增加 3.7 万人；制造业

就业人数减少 0.7 万人；贸易/运输/公用事业就业人数增加 7.8 万人；金融服务业就业人数增加 1 万人；专业/

商业服务就业人数增加 6.1 万人。穆迪首席经济学家詹迪评论称，制造商、能源生产商和小公司一直在裁员。

失业率很低，但如果就业而增长进一步放缓，失业率将开始上升。尽管 12 月就业数据表现强劲，但就业市场仍

然“温和”。 
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北京时间周五，美国劳工部公布的数据显示，美国 12 月非农新增就业人口 14.5 万人，不及预期的 16 万人；

失业率维持在 3.5%的 50 年低位，并且失业率已经连续 21 个月保持在低于 4%的水平，这是自 20 世纪 60 年代以

来持续时间最长的一次；不过薪资增速意外下降至 2.9%，为 2018 年 8 月以来最低。美国 12 月就业增长的放缓

程度超过预期，但是就业增长的速度仍然足以保持历史上持续时间最长；尽管经济学家担心劳动力短缺会严重

限制就业，但是劳动力市场仍然以健康的速度继续创造就业机会。 

图 3：美国 ADP 新增就业人数（单位：万人） 图 4：美国新增非农就业人数（单位：万人） 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 

1.2 中国 12 月 CPI仍处“4 时代”，PPI 降幅有所收窄 

1 月 9 日，国家统计局公布数据显示，2019 年 12 月份，全国居民消费价格（CPI）同比上涨 4.5%，其中食

品价格上涨 17.4%，非食品价格上涨 1.3%；消费品价格上涨 6.4%，服务价格上涨 1.2%。2019 年全年，全国居

民消费价格（CPI）同比上涨 2.9%。猪肉价格仍然是推动 12 月 CPI 上涨的重要因素。12 月份，食品烟酒类价格

同比上涨 12.9%，影响 CPI 上涨约 3.82 个百分点，食品中畜肉类价格上涨 66.4%，影响 CPI 上涨约 2.94 个百分

点；其中，猪肉价格上涨 97%，影响 CPI 上涨约 2.34 个百分点。同日公布的 PPI 数据显示，2019 年 12 月，全

国工业生产者出厂价格（PPI）同比下降 0.5%，环比持平；2019 年全年，工业生产者出厂价格（PPI）同比下降

0.3%。具体数据方面，12 月份生产资料价格同比下降 1.2%，降幅较 11 月收窄 1.3 个百分点，影响 PPI 总水平

下降约 0.87 个百分点；生活资料价格同比上涨 1.3%，涨幅较 11 月回落 0.3 个百分点，影响 PPI 总水平上涨约

0.34 个百分点。 

图 5：中国月度 CPI 图 6：中国月度 PPI 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 
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2.供需分析 

2.1 PTA开工微幅上升，周度产量略微下降 

本周海伦石化 120 万吨/年装置重启，其余装置暂无明确变动，PTA 综合开工率较前一周略微提升。本周尽

管海伦石化装置重启，但其对周内 PTA 产量影响有限，由于多套装置仍处停车检修状态，PTA 周产量较前一周

略微下降。截至 1 月 10 日，国内 PTA 装置日度开工率为 85.34%，周内平均装置开工率为 85.34%，较前一周上

升 0.21%；1 月 10 日当周，国内 PTA 周度产量为 83.28 万吨，较 1 月 3 日当周略微下降 0.14 万吨，较 2019 年

同期增加 9.1 万吨。 

图 7：国内 PTA 日度开工率（单位：%） 图 8：国内 PTA 周产量（单位：万吨） 
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数据来源：卓创资讯，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 

2.2 聚酯开工继续下降，市场交投表现较好，多数品种库存下降 

本周聚酯各品种开工继续呈现下降态势。1 月 9 日当周，国内聚酯切片周度开工率为 86.57%，较 1 月 2 日

当周下降 0.45%，较 2019 年同期上升 28.15%；涤纶短纤周度开工率为 79.52%，较 1月 2 日当周下降 0.13%，涤

纶长丝周度开工率为 67.99%，较 1 月 2 日当周下降 1.67%，与 2019 年同期相比，涤纶短纤和长丝周度开工率分

别下降 4.3%、8.01%。 

本周聚酯市场交投情况较好，各品种产销率较上周均有所提升。1 月 9 日当周，国内聚酯切片周均产销率

为 107%，较 1 月 2 日当周上升 33%,较 2019 年同期上升 28%；国内涤纶短纤周均产销率为 135%，较 1 月 2 日当

周上升 50%，较 2019 年同期上升 36%；涤纶长丝周均产销率为 87%，较 1 月 2 日当周上升 27.5%，较 2019 年同

期下降 51%。 

本周聚酯各品种除涤纶长丝 DTY 库存天数略微上升外，其余各品种库存天数均有所下降。1 月 9 日当周，

聚酯切片的库存天数为 1 天，较 1 月 2 日当周库存天数下降 2 天，较 2019 年同期下降 2 天；涤纶短纤的库存天

数为 5.3 天，较 1 月 2 日当周下降 1.7 天，较 2019 年同期上升 5.3 天；涤纶长丝 POY、FDY、DTY 库存天数分别

为 7 天、10 天、18 天，与 1 月 2 日当周相比分别下降 0.5 天、下降 0.5 天、上升 1 天，与 2019 年同期相比，

涤纶长丝 POY、FDY、DTY 库存天数分别下降 2 天、下降 4 天、上升 1 天。 
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图 9：聚酯切片周度开工率（单位：%） 图 10：涤纶短纤及长丝周度开工率（单位：%） 
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数据来源：卓创资讯，中信建投期货 数据来源：卓创资讯，中信建投期货 

图 11：聚酯切片周均产销率（单位：%） 图 12：涤纶短纤及长丝周均产销率（单位：%） 
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数据来源：卓创资讯，中信建投期货 数据来源：卓创资讯，中信建投期货 

图 13：聚酯切片及涤纶短纤库存天数（单位：天） 图 14：涤纶长丝库存天数（单位：天） 
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数据来源：卓创资讯，中信建投期货 数据来源：卓创资讯，中信建投期货 
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2.3 国内 PX 出厂价格持稳，亚洲地区 PX现货价格震荡下跌 

本周国内 PX 出厂价格继续维持稳定；亚洲地区 PX 价格在周一时大幅上涨，但此后呈现震荡下跌态势，周

四价格跌幅较大。截至 1 月 10 日，国内 PX 出厂价为 6900 元/吨，周内均价为 6900元/吨，与前一周均价持平。

截至 1 月 9 日，FOB 韩国现货中间价为 803 美元/吨，周内均价为 819.75 美元/吨，较前一周均价下跌 4.45 美

元/吨；CFR 中国台湾现货中间价为 823 美元/吨，周内均价为 839.75 美元/吨，较前一周均价下跌 4.45 美元/

吨。 

图 15：国内 PX 出厂价（单位：元/吨） 图 16：国际市场亚洲地区 PX 现货中间价（单位：美元/吨） 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 

2.4 PTA期货库存增加，社会库存延续累库态势 

本周 PTA 期货仓单库存增加，而 PTA 社会库存则继续呈现累库态势，并且累库幅度有所增加。截至 1 月 10

日，PTA 期货仓单数量为 29021 张，较 1 月 3 日增加 8502 张，有效预报为 7536 张，较 1 月 3 日增加 1822 张；

截至 1 月 10 日，PTA 社会库存为 144.3 万吨，较 1 月 3日增加 10.9 万吨，较 2019年同期社会库存量增加 72.6

万吨。 

图 17：郑商所 PTA 库存仓单及有效预报（单位：张） 图 18：国内 PTA 周度社会库存（单位：万吨） 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：卓创资讯，中信建投期货 
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3.技术面分析 

从 TA005 合约持仓情况来看，本周多、空双方持仓均增加，其中空方持仓增加量远超多方。截至 1 月 10 日，

多方持仓前 20位共计持仓 374054手，较 1月 3日增加 2709手，空方持仓前 20位共计持仓 491287手，较 1月

3 日增加 40258 手，净空持仓 117233 手，较 1 月 3 日增加 37549 手。从持仓分布来看，本周 TA005 合约多、空

双方持仓前 20 位持仓集中度均上升。截至 1 月 10 日，多方持仓排名前 5 位合计仓位占前 20 位合计仓位的

38.53%，较 1月 3日上升 0.09%；空方持仓排名前 5位合计仓位占前 20位合计仓位的 44.16%，较 1月 3日上升

1.83%。 

表 1:1 月 3 日-1 月 10 日 TA005 合约持仓变化表 

 1 月 10 日 1 月 3 日 1 月 10 日 1 月 3 日 

 会员简称 持买单量 会员简称 持买单量 会员简称 持卖单量 会员简称 持卖单量 

1 华泰期货 31,999 东证期货 35,483 永安期货 60,624 建信期货 45,506 

2 东证期货 31,866 海通期货 28,858 中信期货 49,090 永安期货 44,213 

3 中信期货 27,549 中信期货 28,687 宝城期货 37,768 银河期货 34,554 

4 广发期货 27,412 广发期货 24,990 建信期货 34,901 宝城期货 33,695 

5 银河期货 25,299 国泰君安 24,747 天风期货 34,546 南华期货 32,920 

6 光大期货 23,339 华泰期货 21,114 南华期货 33,183 天风期货 31,935 

7 新湖期货 22,287 光大期货 20,253 国泰君安 28,152 中信期货 31,268 

8 永安期货 18,689 银河期货 19,954 东证期货 27,417 通惠期货 23,330 

9 鲁证期货 17,822 新湖期货 17,452 银河期货 26,912 东证期货 21,078 

10 方正中期 16,287 方正中期 16,338 通惠期货 22,940 国泰君安 20,726 

11 徽商期货 15,805 鲁证期货 15,452 东吴期货 18,264 东吴期货 17,831 

12 弘业期货 14,868 申银万国 15,090 国贸期货 15,657 中银国际 16,528 

13 国泰君安 14,123 永安期货 14,856 中州期货 15,194 中州期货 14,758 

14 南华期货 13,949 弘业期货 14,576 中银国际 14,955 光大期货 14,611 

15 中信建投 13,418 西南期货 13,806 华闻期货 14,847 国贸期货 14,555 

16 兴证期货 13,099 兴证期货 13,636 光大期货 14,494 华闻期货 11,616 

17 瑞达期货 12,081 徽商期货 13,329 新湖期货 13,481 安粮期货 11,346 

18 华安期货 11,760 南华期货 11,821 华泰期货 10,166 东海期货 10,822 

19 英大期货 11,510 英大期货 10,800 安粮期货 9,973 宏源期货 10,318 

20 浙商期货 10,892 东航期货 10,103 宏源期货 8,723 中电投先融 9,419 

合计   374,054   371,345   491,287   451,029 

仓位变动 2709 40258 

净持仓 -117233 

数据来源：郑商所，中信建投期货 

从主力合约 TA005日级 K线图来看，本周日级 MACD红柱连续收敛并在周四转绿；趋势方面，TA005价格在

趋势通道内位置逐步下移并穿过通道中心线来到其下方，通道本身上行态势进一步放缓。1 月 10 日，TA005 日

级 MACD 绿柱放大；其在趋势通道位置仍保持在通道中心线下方附近，通道本身有转为下行的趋势。 
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图 19：近 6 个月 TA005 合约 K线图 

 

数据来源：Wind，中信建投期货 

三、价差分析 

1.PTA 期现价差（现货-期货） 

1 月 6 日至 1 月 10 日，国内 PTA 现货与期货主力合约价差在-80 元/吨至-131 元/吨之间波动，波动幅度较

前一周缩小 44 元/吨；周内平均价差-110.8 元/吨，较前一周扩大 7.8 元/吨。1月 10 日，PTA 现货与期货主力

合约 TA005 价差位-108 元/吨，较前一交易日扩大 28 元/吨。 

2.PTA 跨期价差（TA001-TA005） 

1 月 6 日至 1 月 10 日，TA001 和 TA005 合约价差在-66元/吨和-82 元/吨之间波动，波动幅度较前一周缩小

24 元/吨；平均价差为-72.8 元/吨，较前一周收窄 6.8 元/吨。1 月 10 日，PTA 1-5 价差为-66 元/吨，较前一

交易日收窄 8 元/吨。 
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图 20：PTA 期现价差（现货-期货）（元/吨） 图 21：PTA 期货跨期价差（TA001-TA005）（元/吨） 
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数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货 

四、行情展望与投资策略 

宏观方面，美国 12 月就业市场出现分化，不过整体仍然维持健康表现。12 月中国 CPI 继续维持 4.5%高位，

PPI 仍处同比下降状态但降幅有所收窄，未来 CPI 新涨价动力已经不强，而 PPI 方面在一段时间内或将继续在

“0”上下徘徊。 

供给方面，下周逸盛大化 225 万吨/年装置以及珠海 BP 110 万吨/年装置计划重启，并且中泰石化以及恒力

石化 4 号线均已试车，PTA 供给将有所提升。需求方面，下周国内聚酯装置检修与重启并存，其中检修装置涉

及产能约 193 万吨/年，而重启装置涉及产能约 150 万吨/年，聚酯整体开工料将略微下降，PTA 需求表现趋弱。

库存方面，在供给端有所增加，而需求方面表现趋弱的情况下，PTA 库存还将继续维持累库态势。成本方面，

美伊紧张局势并未进一步扩大，油价短期内或将进入调整模式；而国内 PTA 加工利润在上周价格反弹后有所扩

大，目前维持在 500 元/吨附近，随着恒力石化等新装置开始试车，短期内 PTA 加工利润恐将再度被压缩，PTA

成本支撑有所松动。综合来看，在中东地区紧张局面出现缓和后，国际油价继续大幅上涨的可能性较小，PTA

价格走势也将回归其自身基本面，在供给增加而需求表现趋弱的情况下， PTA 供需矛盾料将有所加剧，预计下

周 PTA 将震荡偏弱运行。 

建议 TA005 在 4950 元/吨附近适量建立空单，止损位 5020 元/吨，注意控制仓位。 
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