
智行理财网
期货价差图(期货价差止损怎么设置最合理)

PTA品种简介

产业链

PTA行业是重要的中游行业，上游承接石化行业，下游衔接化纤行业。上游原材料
以石油、天然气等石化资源与MX、PX液体等化工产品为主，下游行业中聚酯纤维
和聚酯瓶片需求较大，整条产业链的传导作用自下而上，下游需求影响对PTA、PE
T和MEG等的产量，进而影响对上游原料的需求。

当前世界PTA行业处于技术成熟期，随着制造业的进一步发展，我国PTA行业已经
逐步完成了国产产品对进口产品的替代，PTA巨头产能集中投放推动行业经历了自
2014年开始的自我出清阶段；但随着制造业的进一步发展，我国PTA行业已经进入
第二轮扩张周期。由于PTA行业的特性，当前PTA行业呈现出行业集中度高、国产
自给率高、销售价格较低的特征。

PTA核心观点

PX和PTA现实偏强，PTA在基差、月差都合适的情况下，借助供应端收缩预期走出
较为强势的行情，同时也受到了原油反弹的支撑。首先，PTA近月合约的行情动能
已经释放，其次，PTA在需求反弹一波中开工率提升，但对应难以消化的偏高库存
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，后期压力较大。下游利润有恶化的现象，需求端需要长期关注。后续需要跟踪检
修兑现的情况，如果库存一直消化不了，行情持续性可能不高。

月差：谨慎偏空 
5-9月差大幅走强至500元偏上附近，负反馈出现，短期正套减仓。

现货：中性 
现货商谈一般，基差偏强，本周现货在05+190~230成交，聚酯工厂有出货。

装置变动：谨慎偏强 福化提负、恒力重启，YS宁波和海南装置略有降负，3月底有
多套计划检修，恒力新装置出料，供应端3-4月维持去库。

下游需求：中性 
上周起织造订单略有转弱，聚酯负荷预计维持89%-90%以上偏高，利润被挤压下
聚酯出现减产负反馈，目前减产量对平衡影响不大。

供需平衡：谨慎偏多 3-4月去库，去库幅度15-20万吨，现货相对紧张。

加工利润：谨慎偏空 PTA-原油价差高位，PXN走强至451美元，PTA加工费450以
上偏高，需求负反馈下PTA加工费有压缩预期。

PTA基差小幅走弱，货源仍偏紧，短期趋势仍向上，操作上建议9-1正套，09合约
多PTA空乙二醇，多PTA空Brent，关注未来聚酯开工下滑速度。04合约当前持仓3.
4万手，仓单2万张，目前市场现货货源仍然偏紧，04合约存挤仓风险。需求端， P
TA短期上涨导致聚酯多个环节均出现亏损，部分短纤及瓶片工厂开工下滑，然而整
体开工仍然维持在90.4%的高位，并未形成明显的负反馈格局。终端织造环节开工
下降，尤其江浙直击开工下降4%至71%。市场关注清明节前后织机开工下滑的幅
度和影响。总体来看终端织造环节的韧性仍然存在，加上聚酯库存不高压力不大，
PTA刚需偏强。成本端PX对PTA的估值形成支撑，二季度PX集中检修加上调油逻辑
的预期带来PX的强势格局，PX-石脑油价差不断扩大。近期PTA仍处于现货带动近
月合约不断走强的格局当中，建议维持多头配置，4-5正套为主。

PTA期货2022年行情回顾
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第一阶段：年初至3月上旬，单边上涨。俄乌冲突激化战争爆发，美欧对俄实施史
无前例的严格制裁措施，国际油价快速飙升，布油最高逼近140美元/桶，创下200
8年7月以来新高。受此影响，能化品种以及多数工业品价格普涨，PTA期货主力由
4700左右上涨至6500以上，涨幅超过38%，创下近三年高点。

第二阶段：3月中上旬，急速下挫。乌克兰称准备好向俄罗斯作出部分妥协以结束
俄乌冲突，地缘紧张局势存在缓和迹象。在此背景下，国际油价大幅调整至100关
口以下，PTA期价随之下挫，调整幅度接近1000点。

第三阶段：3月中下旬，止跌反弹。俄乌谈判仍存在较大分歧，西方对俄制裁导致
俄石油出口量下降，IEA预估二季度原油市场将供应短缺，国际油价强势反弹重回1
00关口上方后维持区间震荡。PTA跟随原油止跌回升，期价围绕6000关口走出了为
期一个多月的三角形震荡行情。5月中旬PX供需紧张凸显，带动PTA继续拉升突破
前高，6月上旬PTA期价最高达到7700元/吨以上，整体走势阶段性强于原油。

第四阶段：6月中旬起，弱势调整。美国5月通胀数据创新高，强化了市场对美联储
继续激进加息的预期，也引发市场对美国经济面临更大衰退风险的担忧，美元指数
走强风险资产遭遇重挫，国际油价持续走弱，叠加PX开工提升价格回落，成本线下
移，PTA期价破位下行，一个月内跌最大幅达到2500点。

第五阶段：7月中下旬以来，偏弱震荡。6-11月美联储连续四次加息75bp，使得市
场对欧美经济衰退预期逐步强化，加之国内疫情恶化封控措施阻碍需求恢复，四季
度国内PX和PTA新装置集中投产，令期价承压。然而新装置投产进度整体慢于预期
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，PX结构性供应偏紧，以及由此导致的PTA负荷下降对市场形成一定支撑。

PTA05合约存在逼仓逻辑？

逼仓分为多逼空和空逼多。今天简单的称述一下其中一种的逼仓逻辑----多逼空

a、多逼空的品种一般都是back结构，空逼多的品种一般都是contango结构。bac
k结构的品种一般都是现货端强势，不管是因为供应端减少还是说现货需求增强，
月差都是高月差的。

b、一般逼仓的时候都是在走现货交割逻辑，时间节点都是在近月合约临近交割的
前一个月或者一个半月。

c、所有逼仓的品种，都有一个明显的特性，那就是在该减仓的时候不减仓，一直
在增仓，多空矛盾非常的激烈，季节性持仓创同期的新高。以上三个要素都是多逼
空必要因素，缺一不可。我们现在来看看PTA的情况。

05和09套利对

从05/09的月差结构可以看出来，现在月差正拉大，从盘面上来看现在是一个典型
的正套行情。月差持续的上涨，直接把对手盘在这个合约上干掉，巨大的月差不给
空头任何移仓的机会。

以往PTA这个品种逼仓，月差都是直接拉爆，逼着近月的空头没有办法移仓，只能
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一路砍仓，然后行情一路砍仓上涨。但是在这里需要密切注意一个问题的，就是最
近如果哪天发现盘面不增仓上涨了，而是减仓上涨，那就说明行情是多头减仓，开
始移到下一个战场了，05合约就不一定会逼仓了，下一个主力合约随着持仓的异常
增加，矛盾将会越发的激烈了。

PTA05今天多空两方又加注了，哪一方在逆势哪一方在顺势，盘面已经很明显的告
诉我们答案了。

如何入场交易PTA期货呢？

PTA05合约1小时图
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苹果日线图

生猪日线图

                                   6 / 22



智行理财网
期货价差图(期货价差止损怎么设置最合理)

花生日线图

尿素日线图
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ICE美棉日线图

棉花1小时图

回顾下这周的棉花行情，看上图懂得自然懂，本周一夜盘跟随外盘美棉的拉高企稳
上涨至今，从1小时趋势天眼看的清晰。从日线图来看，价格到14780压力位尚有
距离，短期还有上涨空间，下周关注美棉花日线上轨压力，方向上以1小时趋势天
眼多空判定信号做判断即可，下周以抄底思路对待棉花。
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本周豆粕行情回顾

美豆1小时图

豆粕15分钟

回顾本周豆粕价格行情，从日线图来看，价格继续弱势运行，对比美豆日线图，豆
粕在上周五和美豆同时探底后（收于最低点3448后），价格低位震荡运行，本周豆
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粕交易机会在15分钟级别运行，15分钟用趋势天眼波段交易战法即可，从资金图来
看，主力还是空头增仓下跌减仓上涨。对比美豆来说，豆粕还是弱的一批，美豆1
小时一路涨，豆粕也不跟着涨，维持弱势震荡。不过从走势图来看，3448底部价与
美豆探底价时间上是一致的，这个位置做多的防守止损线可以放3448附近。下周跟
随美豆做一波日线拉涨行情，美豆1小时破势后，豆粕高空为主，那么在美豆还在
上涨中，下周维持抄底做多豆粕为主，关注美豆日线1538压力位及上轨压力位。

马棕油日线图
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棕榈油1小时图

回顾下这周棕榈油行情，本周跟随油价大环境企稳上涨，从1小时来看，上周五夜
盘早已给出多头判定入场，本周一路多头行情至今，下周关注日线中轨7880压力位
能否突破，方向上用趋势天眼1小时多空信号判定即可，下周以偏多思路对待，反
弹上涨未结束，继续多单持有，没进场的多单可以关注09合约择机布局多头。

本周白糖行情回顾

白糖日线图
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外盘橡胶日线图

螺纹钢日线图

                                  12 / 22



智行理财网
期货价差图(期货价差止损怎么设置最合理)

焦煤日线图

焦煤4小时图

回顾本周焦煤行情，日线级别继续弱势震荡运行，从1小时趋势天眼来看，从周一
布林上下轨震荡到周四，周五随着PMI数据利好带动刺激上涨，切换2~4小时看，
多头基本可以判定。说到焦煤，再说说煤化工的甲醇小弟，做甲醇一般先看成本端
煤炭价格波动，既然煤炭基本确定多头，甲醇本周也破2500关口。待煤炭拉升，甲
醇滞后跟上即可，下周煤化工品种偏多思路操作即可。
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本周纯碱行情回顾

纯碱30分钟

观察本周的纯碱，主力换月09合约，日线图来看，短期还在高位震荡格局。本周交
易级别在30分钟，一多一空操作即可，为了顺势而为，择机下轨做多即可。方向上
关注日线级别多空判定信号即可，基本面上还是偏紧格局。供应缓解预计下半年，
上半年维持高位震荡格局。

本周纸浆行情回顾
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纸浆1小时

本周纸浆一路下跌行情，1小时空头判定信号明显。商品大环境起来了纸浆还是这
么弱，基本面足够差劲，下周维持反弹做空思路即可。15分钟上轨反弹，出现空头
信号择机放空，短期看至5000关口。

本周原油行情回顾

原油日线图
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本周原油日线级别继续反弹上涨，从外盘油价看的明显，日线本周一路多头判定至
今，这一波上涨大概率来上轨587压力位，下周偏多对待原油，关注日线上轨压力
位择机抛空。中期维持日线布林上下轨震荡格局，下周外盘油价能否上80美元1桶
，拭目以待。

本周沪铜行情回顾

沪铜1小时图

观察本周的铜和外盘LME铜，日线继续多头判定上涨至今，从1小时来看，价格碰6
9960压力后震荡运行，随着布林口子的缩小，下周将突破压力，跟随商品大环境继
续飙升。铜是所有大宗商品，最为敏感的金属，有着铜博士之称，铜起来了说明经
济有复苏抬头迹象。下周关注铜价是否突破7万大关继续上涨。

下周期货宏观技术分析
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文华商品日线图

再来说说本周大宗商品大环境，本周多头主导行情，行情走势上4小时一路多头判
定破中轨，看看四小时文华指数一目了然，下周能源化工工业品继续维持抄底做多
思路即可。方向上的转变，关注4小时趋势天眼多空判断即可。

金子1小时图
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股市热点题材板块狙击池

四川长虹

行业板块一周跌幅统计

本周弱势板块统计：航天装备、专业工程、房地产服务、家居用品、基础建设、房
地产开发；

下周重要期货数据和事件一览

1.

                                  18 / 22



智行理财网
期货价差图(期货价差止损怎么设置最合理)

4月3日9:45，中国3月财新制造业PMI。
中国3月官方制造业PMI公布值为51.9，高于预期但低于前值。机构认为制造业PMI
有所回落，景气水平仍为近两年次高点。关注财新PMI的验证。

2.
4月3日，第48次OPEC+联
合部长级监督委员会会议。
欧佩克+代表预计欧佩克+在下周一的会谈中不太可能调整石油政策。

3. 4月4日03:00，USDA公布2月份压榨报告。1月份美国大豆压榨量为573.439万
吨，高于预期值的568.7万吨，观察该需求端数据的变化情况。

4.
4月4日04:00，
USDA公布本年度首次作物生长报告。
将包含美国新作大豆、玉米、棉花的播种数据，北美种植季将正式开启。每周二凌
晨4点均可获得最新生长数据。

5. 4月4日12:30，澳大利亚至4月4日澳洲联储利率决定。在接受调查的27位经济学
家中，有16位预计澳洲联储将维持3.6%的利率不变。另外11家预计将上调25个基
点至3.85%。

6. 4月4日，因清明节假期，上期所、大商所、郑商所无夜盘交易。

7. 4月5日21:45，美国3月Markit服务业PMI终值。美国2月Markit服务业PMI终值
升至50.6，创2022年6月份以来终值新高，并逆转之前连续九个月萎缩的趋势。关
注该数据能否续刷新高。

8. 4月5日，因清明节假期，上期所、大商所、郑商所、广期所、中金所休市一日。

9.
4月6日9:45，中
国3月财新服务业、综合PMI。国
家统计局表示，
3月份非制造业商务活动指数和综合PMI产出指数分别为58.2%和57.0%，高于上月
1.9和0.6个百分点。我国经济发展仍在企稳回升之中。

10. 4月7日16:00，全球3月粮农组织（FAO）食品价格指数。全球1月粮农组织（F
AO）食品价格指数为131.2，2月粮农组织（FAO）食品价格指数为129.8。关注此
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次指数数据的变化。

11. 4月7日20:30，美国3月季调后非农就业人口、失业率。美国劳工部最新的初请
失业金人数为19.8万人，比之前一周的19.1万人略有增加，但仍然处于非常低的水
平。华尔街日报认为，美国科技公司的裁员潮并没有对就业市场造成多大冲击。最
近银行业的混乱可能也不会给就业市场带来太大影响。

12.
4月7日，
因耶稣受难日，英国伦敦金属交易所（LME）、美国ICE、CME交易所休市一日。

期货哲学

1.呆若木鸡，是期货的最高境界。当你感觉到多空无所适从时，最好的策略就是不
做。方向不明时，空仓。当短期趋势和长期趋势发生背离时，空仓观望。若基本面
与技术面发生矛盾时，空仓。
有舍才有得。俗语说，会开仓的是徒弟，会平仓的是师傅，会空仓的是大师。

2. 猜低摸顶是期货的第一大忌。
管他何时是底（顶），只要下跌（上升）趋势良好，你就一直空（多）着呗。

3. 
浮盈加仓，只吃鱼肚，放弃鱼头和鱼尾。
趋势已成，行情进三退一，这时才是我们需要重仓且不断浮盈加仓的好时机。只有
不断的盈利才是我们加仓的勇气。【趋势交易】

远离短线交易，靠大趋势赚大钱。看周K线判断大局，看日k线寻找交易机会，分钟
k线不必看。期货市场里真正值得参与的大行情都是显而易见的。

4. 
市场永远不缺乏机会，缺乏的永
远是投资者的耐心
。要学习鳄鱼，少做，在必经之路上等着。等待是期货作手一生修炼的法门。一旦
机会来了，要在自己对的时候敢于重仓。不具备胆量的人永远成为不了一名杰出的
作手。
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等待不是消极的等待，而是积极地等待交易的关键点，也就是最小阻力点。一旦出
现，就要毫不犹豫地试仓，抓住市场的第一交易点。市场阻力最小的方向由基本面
和技术面共振决定，基本面的细节只需把握供需的拐点，依靠生活常识和技术分析
确认。

5. 贪婪、恐惧和希望是期货的大敌
。期货投机最怕的就是犹豫，很多品种一年可能也就一两次行情，一旦错过最佳建
仓点，就怕追高，于是只能目送一波翻倍行情远去。永远不要给自己的期货账户里
补缴保证金。期货
投机的真正对手不是别人，而是自己
的心魔。做期货比的不是谁赢得多，而是谁活得长。

6. 
让期货作手最大程度去除感
性的制度——四分之一制度
。所有本金分4份，一份留作生活支出；一份期货投机；另两份投资稳定收益国债
或定存。一旦投机的资金亏损超过30%，则终止投机，休整反思。待休整完毕，把
国债的资金并入期货账户，继续进行。如果开始盈利，一旦账户总资金达到原来资
产一半时，则出金50%，回到1/4的期货投机原始状态。

7. 犯错误时，不要和市场较劲
。知错就改是一名期货作手最为重要的品质。市场不会错，错的只能是交易者。

8. 判断大势是期货投机的第一要素。
判断的核心要点：一是政治大于经济，一定不能和government的干预方向对着干
；二是整体趋势大于个体趋势，意思是当大多数商品处于上涨周期时，不要轻易去
做空任何一个品种。

9. 做多只做龙头，做空只做熊头
。所谓重势不重价。股价不会因为涨的过高而停止上涨，也不会因为跌的太多而停
止下跌。
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10.
不用羡慕那些在期货市场里赚大钱的人，而应该佩服那些在期货市场里赚了大钱还
能彻底离开市场的人。
如果你把期货作为人生的最终目标，那你的结局也会像利弗莫尔那样悲剧。

这些看起来都是废话，若是参悟，必上一个台阶。

免责声明：本次提供的信息或意见反映的是编写者的见解、分析及不同的设想，不
构成对投资者的直接投资建议（不构成所述品种的买卖出价）。投资者据此做出的
决策与建议提供方无关，任何咨询方不得就其获得的咨询答复作为依据向建议提供
方提出索赔。
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