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发言人1   00:00
像近期的这个理论层次的一些行业的供需的情况，以及包括未来的一个展望。欢迎何老师，能听到我声音吗？可以。好好，先请您帮我们大概介绍一下最近的长期的各个牌号的一个价格，包括利润的情况，以及包括最近一段时间的走势。好，其实今年的话整个聚酯链的板块的话价格波动基本上是围绕着原油的这个价格走势去走的那原油自身的话其实今年地缘因素的影响比较大。

发言人1   00:33
全年来看的话，1到3月份就是一季度基本上是一个持续上涨的一个节奏。那四月份的话就是上半月回调，然后下半月再次冲高的一个节奏。5 6月份的话是有一个深度的一个回调，然后七月份到目前为止，尤其是七月份到9月，应该是到10月上旬，那基本上是整体是一个呈上涨的一个趋势。那么十月的中下旬开始，其实我们跟油的话是略有偏差了。主要是因为九月的这十月的这个上中上旬，中旬跟下旬这两个时间段里面，PTA跟乙二醇的这个供给的预期，大家觉得会有所回归。然后聚酯端的复合依旧是比较偏低的一个情况下，所以PK跟乙二醇的这个高位的基差迅速的回落。像PK跟乙二醇在我们九月下和10月上那个基差高的时候，基本上都是在1000.1元倍以上。那么目前为止两个品种的这个基差基本上都回落了，一个是四百多，一个是到了五百多。

发言人1   01:28
那这种情况下的话，我们整个缺货成本也就是回落的相对会比较多一点。对于我们迪斯来讲的话，因为八号那天整个聚合成本是一个最高的一个水平。所以我们国庆节后回来迪润长赐，因为他自己的这个价格没有跟进，所以那天我们迪润长次的这个产销是放量是比较高的。八号那天据我们统计的话，平均产销基本上是能做到530以上，也就是说一天卖了5000以上的这个货。之后九号开始就是原料开始往回走。但是我们具体的这个产品长期欺骗也好，我们还是跟涨为主。所以八号那天因为长期亏损很多，那天像POY150亿的现金流是-170，FDY的150亿的现金流是-155。

发言人1   02:11
然后九号那天因为原料回落之后我们没有更大，所以九号的现金流是直接扭亏的。QY的话从亏损直接变成盈利三百多，然后fdy的话从亏损五百多变成亏损50块钱不到。那么十号到目前，因为原料基本上跌了九百多了。然后我们长治自身的话才跌了300到400之间，所以整个现金流是大幅往上提的。

发言人1   02:33
到目前为止的话，我们POY的150D的现金流大概是在450左右，fdy的话在350左右。这个是初代150D细贷的话，POY的现金流大概是在550。然后细贷的fdy各个系列的话是300到800块钱不等。整个盈利性来讲的话是相当不错的。但是这个盈利性的兑现能力会相对比较弱一点。

发言人1   02:52
八号到目前为止，整个理论长期产销超百的时间只有上周六。上周六的话产销大概是在100到180之间。那其他时间的话，我们它的日产逍基本上就只有45成534成这样的一个水平。也就是说这么好的一个效益，这种情况下的话是没有完全被兑现掉。后续可能就是说七八百的甚至这么高的一个盈利性。可能是如果说这个效益要兑现，可能是要依托于价格的一定的一个回落。

发言人1   03:20
那目前来讲的话，我们像涤纶蚕丝150D的这个价格是在9500左右。那八号那天就是三就应该是九号那天，年内的比较高的一个水平是在9840。那么SDY目前是150斤，已经是回落到了9560。九号那天的高位基本上是在9935左右。那么呃全年来看的话，除了上半年，有一段时间就涤纶长丝日涨2 1000 2000的那种日子除外。因为那几天也是没有实际的这个产销的，10月9号左右应该是全年的涤纶长丝的这个次高峰。那目前来讲的话，涤纶长丝的价格上就是就从这个次高峰往下在走的一个过程，这就是效益跟这个价格的短期目前的这个节奏。

发言人1   04:03
好的，非常感谢何老师，非常详细写清楚。我这边先抛个人，先请教几个问题。然后后续如果投资者需要提问的话，我们在放开这个提问的环节，直接举手就好。

发言人1   04:14
何老师我这边先问一下，因为现在也基本上金九银10的1个末尾一个阶段，然后最近的整个下游的拿拿单的情况怎么样？也包括今年金九银十和往年相比的话，整体的这个旺季的峰值是怎么样的？今年其实需求端其实一直都处于一个相对偏弱的一个环节。如果说从数据上来讲的话，我们基本上会去比如说像一个长期的下游加强跟资金的这个开工率。

发言人1   04:39
九月份其实是以以前我们都讲的是所谓的这个金酒跟银10，那其实九月就已经不及预期了。九月份主要的是受制于高位的原料冲击，所以加强跟资金的开工率。整个九月是从高位往下走的，尤其是中秋跟国庆前后的开工率，基本上是大面积的一个放假。那么加强跟之间的开工率一度是低于五成的一个水平。国节后回来加强跟制剂开工率是有一定的恢复的那到上周为止，基本上加强基本也就是恢复到了64，制剂的话是恢复到了56。但是这个水平你跟往年同期去相比的话，基本上还是处于一个偏落进限于高于2021年那个时候的这个同期值。

发言人1   05:15
在2021年那个时候的加强跟资金的开工率，第一是受制于能耗的这个双控，是被强迫性的停机去降负的。但是今年来看的话，就是说目加强跟资金的这个开工率的往下走，其实更多的是一个主动去降负。主动交付的这个心态上来讲的话，最大的一个问题是在于原料成本和产品成本处于一个相对高位。然后后续大家对这个价格的预期不是那么强烈，就觉得进度往上走的空间不是那么大。尤其是在九月下到10月上旬那个时候PK跟饮料存在高位的基差，大家觉得这个持续性就1000以上的这个持续性不强，所以对原料的一个相对看空的一个趋势下，大家没有进一步做库存的这个欲望。

发言人1   05:57
另外一块的话就是实际的我们的坯布端的这个订单水平，跟往年的这个90月份去相比的话，其实也是远远偏弱的。目前到目前为止，我们明显可以看到制造端的这个订单很多都是一种小单，那种碎片化式样的那种单子做出现。有些甚至打样之后没有做进一步的一个下单确认。那么这种情况下的话，制造端虽然说今年的这个库存跟往年是比相对偏低，但是再怎么偏低，目前今年的这个库存也是高位原料做下来的这个库存。很多人是不愿意把高危原料做下来的库存一度留到后面年份去卖。因为大家觉得原油的这个高价位的长时间去看的话，就是是实质性，也就一般性。那么这种情况下大家就想着季节性的情况就是去去库。

发言人1   06:44
那去库的话就是两个情况。一个就是一部分人已经在开始对面料做一个低价的一个处理，然后去做去库。还有一部分人大家都在控制自己的这个开工率，就是加强跟自己的这个开工率，然后去做做这个库存的去换。这种情况下的话，就使得我们整个九月份也好，十月份也好，加强跟资金的开工率。同比去年，你像现在目前为止，我们十月份资金的开工率其实才5到6成这个水平。那去年同期的话应该是能达到7成不到的一个水平。同比来讲的话就是少了十几个点。然后加团这边的话，目前十月份的均开工率也就只有六成左右。

发言人1   07:23
那跟去年的话八成的这个开工率去比的话，现在原来少了大概二十多个点。从这个涤纶长丝是它的直接的消化的一个水平上来讲的话，在今年的这个内需其实是相对偏弱的。在别人长期的出口量上来讲的话，因为今年的这个成品库，成品的价格是相对比较高的那如果说我的纺织品服装去国外做生产，然后从国内进口蚕丝，那中间就需要挤到的运输成本的一个叠加。所以海外目前的这个仿佛的产品的一个销售成交，更多的是希望从中国这边直接采购这个产品，然后去去把中间环节的物流成本去给省略掉。所以像上游的涤纶长丝，它自身的这个出口量上半年很好，但是下半年的话基本上其实也是有所回落的。从这两个节奏上去都一起去考虑的话，像这个九月份跟10月份的所谓的金九银十，其实大家都是有所落空的这基本上是今年到目前为止的一个需求情况。

发言人1   08:23
好的，明白。我想请教一下，就现在理论常识下游就直接下游他们的原料库存现在是大概什么样的一个水平？具体的数据您这边有吗？原料的话基本也就一般性，八号那天因为大家有集中备货，所以是提升到10天以上的。那么之后其实下游的这个原料备货是往下走的。主要是因为这几天上游的这个成本在往下走，然后涤纶长丝相对比较不低，比没有怎么跌，所以大家都在消化自己的这个原料备货，所以到目前为止我们的原料备货基本上在一周以内了。明白，这个就是一个应该说是偏低分位的一个水平，对吧？

发言人1   09:03
对，基本上就刚需了。明白，现在就是下游也基本上这波，因为金九银十还就算是这个旺季了。过去之后的话，可能整体的大家未来的这样的一个采购的一个策略，还是刚需的一个为刚需采购的一个情况。

发言人1   09:21
对，然后因为今年不是实际，比如说像华东跟华南这边的气温其实还没怎么降，所以华北的气温相对会比较低一点。那么对国内的刚需去做的话，时间其实还是要往后推。真正的比如说像冬季的一些品种的一个需求还没有正式出现，尤其是一些很厚的那种面料，或者说像羽绒的冲锋衣这种就深冬所需的一些面料。目前你像跟我们跟那个客户聊下来就会发现，就抖音这些品种的销售也还没有正式开始，所以这部分量都没有正式启动。

发言人1   09:50
那么对于这些面料上游的这个批发商，他们的一个需求，就他们自己目前感受到的需求都是比较偏弱的。对于他的这种布的或者说面成品的这个批发商，他再进一步往上去下单，他的积极性就会相对比较弱。如果说后续像华东跟华南这边气温正儿八经下降很明显，那么秋冬的这个服装跟成床上用品等的这些需求真是出现，那可能会有一些刚需的一些补货出现。

发言人1   10:18
你们这个大概是什么节点？看看降温的节点，目前其实你可以看，可能11月份也很难出现这种深蹲的时间。我觉得可能更多的是在12月到1月份。所以目前有一些制造厂也在想，因为目前大家库存都不高，而且有一部分人已经想把自己的库存给去化掉了。

发言人1   10:36
那如果说12月到1月份这种生动的需求正儿八经启动，那可能过年前还会有一个小高峰的一个需求启动。但这一部分量如果说你去对敌人产出形成太大的一个拉动，可能性也不会太大。因为往往就是过年前的最后一波的开工，再高也高不到哪里去。因为如果说有一些开工提前降的话，有些工人就提前回家，那你最后一波的这个开工往上提，你还是需要有工人的支撑。如果没有工人支撑的话，那那个开工复合的高位就也就看的比较有限的。最多就是P部端跟加强这几个环节的效益可能会有一定的改善。

发言人1   11:14
明白，好的，对，然后回到您刚咱们刚聊的需求这块的话，就刚请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。心理疗效的话，今年整体需求确实是可能相比往年来说会偏弱一点。这个主要我理解主要原因还是因为原油价格的波动造成的，这些下游企业的一个库存的一些行为，如果抛除了这个之外的话，我们实际的这个终端下游的内需，今年是怎么样的一个情况？

发言人1   11:41
其实国内跟国外的仿佛的零售端的需求应该还过得去。尤其我们可以看到国内的摄影板块，因为基本上只有价格，摄影板块的整个销售额的增速基本上是1到9月份。在仿整个涨幅大概是4.6个444.6，同比增浮动大概是在4.9。然后网上的川内的商品的零售额增长也是3.4，基本上都是同比上涨的。

发言人1   12:09
然后这个上涨理念就是要看这个金额有没有增单价有没有低。从今年的这个纺织品服装出口的这个单价去看的话，我们可以看到纺织品和纤维的这个单价其实都是有所上升的。然后服装的单价其实是有所下降的。如果考虑到服装的这个单价的下降，我们其实可以觉得今年国内的仿佛的产品端的零售销售，零售的这个量可能也就只是一个持平的一个状态。但是相对比较好的情况就是纺织品不装的出口量，这边的增长是比较明显的。

发言人1   12:47
从数据统计上来讲的话，1到9月份，我们看到纺织品服装总的出口量的增速大概是能达到5.4。其中最好的是服装产品端的这个出口量的增长能达到8.5。然后显微这边的话只是有卫生，大概只有2.1。纺织品中间环节的话大概只有5.3。那么从单价的角度上来讲的话，服装的单价是下降的是-3.7，然后纤维的话是小增3.1，纺织品的话小增1.5。综合的话整个纺织品服装的出口单价是-0.3。从出口额的角度上来讲的话，1到9月份综合也就只增了5.1。

发言人1   13:23
那从国外的纺织品服装的零售数据，以及他们的库存数据上来看的话，我们其实主要看的是美国。美国的仿佛零售其跟往年相比的话，其实是有相对比较强的韧性的。而且我们确实也看到，因为今年的油价相对偏高，所以我们去年年底预期的就是海外的一个纲，就是在刚需以外的这个投机性的补库，基本上是落空的。

发言人1   13:44
甚至我们可以看到美国的纺织品服装的批发商也好，还是说零售商也好，大家的这个成品库存其实也在往下压。尤其是零售商的这个库存压的还是比较明显的。批发商的话就是因为到去年年底为止，我们其实已经可以看到，批发商的这个库销比已经处于一个相对偏低的一个水平了。那它下压的这个空间其实是没有那么大，但是零售商这个板块的库存其实还是有一定的往下压的一个动作在做。但是到90月份之后，可能因为他们要准备圣诞节的这个订单，所以零售商的这个库销比是稍微有一点点往上提的那后续就看十月份的这个数据出来之后会不会提的更明显一点。因为最近的确能感受到的就是产品端的话出口会比内销数据更好一些。

发言人1   14:31
明白，非常详细的数据。总体来说的话，终端需求其实相对来说还算不错的。然后对另外的话我看那个线上有领导文字的提问，这边我给您播报一下，下游刚需情况下，是不是对长期现有价格接触度也还可以，或者说下游也还是可以赚钱的。

发言人1   14:49
目前你去看服装，长期板块其实基本上是盈利的，但是像加强跟季度环节基本上是亏损的。而且尤其是我们像加强环节的话，如果说是啊一般我们就说按照当天的POY跟当天的DCY的这个价格去做统计的。如果说这从这个角度去算的话，那么DCY的这个现金流其实是比较差的。像亏损比较高的品种，比如说这样成熟的点评能亏到五百多块钱一吨。然后像销售的150G的四八的这个字，它也能亏四百多。那么盈利的品种也会有，但是会比较少，比如说像磁吸的7536。

发言人1   15:24
因为最近的话瓷器市场的q one的这个价格的走跌是走在大厂，其他就是15公斤。主流是就是主流大厂的这个低价的前面的。所以但是实际市场的这个POI的采购基本上是依托于直接本地的这些工厂。然后PY的这个价格走跌之后，直接市场的这个现金流的现金流就会走的相对比较好。但是批度的现金流目前因为存在坯布工厂跌价出货，所以它的价格走跌甚至走的长，有些品种走的比长期要快。然后它本身跌之前本身就是现金流去算的话，就是亏损的一个状态。然后他自己又开始一个率先的一个跌价。目前来看的话，我们大部分批就是主流的一些市场或者这个披露品种的话，名义现金流都是亏损的，而且这个亏损幅度跟往年同期去相比的话，还是比较大的。

发言人1   16:12
明白，如果咱从今年整个全年角度来看的话，下游这块的之前有盈利过吗？就是从今年或者说从改善以来，这个没有以他的盈利主要依托于采购节点，就是原料低价位的采购，然后等高价位出货，就是以时间换空间的一个角度去做的。如果说按照现做现卖，就是当天的原料跟当天的销售的这价格去做的话，基本上就没有存在盈利性为正的这个时间，或者说这个时间就很短。明白。

发言人1   16:43
他们对您说的，您说的这种就是亏的话，指的是亏现金流，还是说完全成本？对，亏。今年其实家长跟不全年来看的话，估计应该就可以全完成成本了。除非他自己的这个订单品种会比较好。因为终端做坯布的这个角度上来讲的话，他自你存在有一些做订单跟做大陆货。如果你说做订单的话，那这种可能还是容易盈利的。但是做大陆货来讲的话，今年基本上不太可能赚到钱。

发言人1   17:10
明白，好的，好，我然后麻烦惠助理播报一下这个情况的方式。我们看线上没有领导需要跟专家这边请教的。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键再按数字一。

发言人1   17:39
网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。好的，那这边的话还是我这边先提问一下，进去提问一下。还有有一个问题，不好意思，就是有第二个文字的提问。

发言人1   17:56
对，说想问一下专家后续理论长度价差怎么看？现在最近您价差好了一些，有什么特别的原因吗？迪伦查斯目前的这个价差，我觉得刚刚是开头我们也提到了。当前的价差像POI700多，SUI也是很好的一种水平，我觉得持续性相对有限。那么对于目前的这个价差应该是会有一定的回落的那比如说像POI我觉得回落到500块钱左右，fdy的话200块钱左右，我觉得是一个相对比较合理的区间。甚至可能像PO，也可能如果说下游的接受度比较有限的话，也不排除像回落150D回落到300块钱左右的一个现金流。这是基本的一个趋势性回落的一个预测。

发言人1   18:36
也是基于下游生产的一个相对比较持续性。比如说像POI它要使得小加强它的一个加工，它相对能做。比如说像我们Q1078 150斤，目前是亏五百多。比如说你q one让利个两三百，那么07Y少亏一点，就是是亏加工费，就是至少生产不能让他跑得过去，然后是加强这个生产的质量定能过得去。那么这一个回落的话是保下游开工率的一个本身的一个回落预期。

发言人1   19:05
从时间稍微放的长一点去看的话，长期这边会面临的一个问题就是后续新产能的一个投放。长丝目前来看的话，就是今年年内大概还有100万吨的新装置是待投产的。那么明年一季度的长丝新装置带投产也有100万吨。那么这2个100万吨如果说产能投放之后，整个涤纶长丝的供应就也就起来了。然后整个长春目前板块大家还是在说白了就是限制自己的这个供给，就是开工率都是放的比较低的一个情况下是在去供给。这也使得他自己的库存压力没有那么高，所以盈利性是能有一定的保障的那后面如果说长时间去看的话，如果说复合这边不做一个压制，然后精装的这边又出现一个大面积的一个投产。那么可能迪中长期的当前的这个效益，或者是避免比较好的这种效益情，可能是会有一定的压缩的。

发言人1   19:58
从另一个情况来讲的话，因为今年通制工厂通过自己的主动去减开工，就是控制这个供给这个情况是获得了比较好的盈利性。如果说领导们都认可这个操作，那明年大家在负荷的这个控制上，在库存的这个控制上，依旧是做的跟今年一样好的话。那可能从长时间的角度上来讲的话，27年的盈利性跟26年来讲的话，也确实是能有一定相当的好的一个情况。但是27年到26年去相比的话，可能存在的一个相对有一个压力的情况在于就是原料端跟产品端是否跟26年一样，是处于一个库存向上升值的一个水。那如果说27年地缘因素相对比较解，地缘因素被解决。那么原油的这个价格出现一个回落的情况下的话，那么各厂自己的这个原料库存也好，还是说产品库存也好，可能会存在一定的贬值。这个就是27到26年之间的一个区别了。

发言人1   20:55
平面上来讲的话，因为最近的这个加工差的一个改善，更或者是依托于九月份跟8月份两个月的复合的一个下降。那么负荷下降之后，其实各厂的这个流动性库存其实也进行了一定的一个压制，往下压。从目前角度上来看的话，我们平片的加工差其实是有一定的回升的。但是你跟上半年地缘因素刚刚爆发的那个时候去比的话，其实目前的加工差也就只是回归到了一定的相对正常的一个水平。

发言人1   21:27
那么盈利性像平片到今天为止的三吨的盈利性，因为我们目前考虑的加工它大概是在500块钱左右，所以营利性大概是在400左右。整个加工它是在900左右，那么是处于年内的一个次高。但是你没有办法回到像3 4月份的时候，那个时候因为像国内的单个现金流也有这样近1000。然后如果说考虑出口的话，因为那个时候出口单价比内销的单价还要高一千多块钱。所以那时候像平片的出口的，你盈利的这个利润基本上是有近2000块钱吨的，这个效益的情况是相对比较好的。但是到目前为止，应该是没办法完全的做到跟上半年一样的这个水平。

发言人1   22:05
因为上半年出现那么高的一个盈利，还有一个支撑它的因素是在于这个工厂的一个控制发货。然后有一部分的这个合约货其实是没有去执行它，所以市场的这个现货那时候是特别紧张的。但是目前为止影片在这个时间点上的话，没有出现说现货紧张到跟上半年一样的一个情况。

发言人1   22:25
然后从长周期上来看的话，平面11月份其实十月跟11月份之间还有一套装置是有计划投产的那这套装置的话目前是在往后推，那也就看它投产的一个时间性。如果说这套装置投产之后，然后明天有些计划内的一些装置在做重启。那可能目前的一个加工，它就处于四季度里面比较高的一个水平了。那么后面的话可能是还是会有一定的回落。

发言人1   22:50
明白，好的，跟您聊下来的话，如果我说TOI假设维持500的1个单的经济，其实还是相当好的。就是比往年来看，就说明今年其实白做的还是挺不错的。您帮我们大概也复盘一下，今年他们这家企业的一个停产的一些节点，就是这个主动降顾客的一些节点，以及包括现在开工率的情况。

发言人1   23:09
其实我们今年的这个开工率水平，过年期间本身就是跟往年去比平的就是比较多的。像我们两月份的时候，指导的开工率平均水平其实是达到了75.9。那你在往年，尤其是在2025年春节期间，那个时候是一月份低位，一月份的平均开工率是84.8，那么我们今年2月份是75.9。那再往前推的话，其实只有在二三年的时候，就春节的这个不足，就复合水平就五年以内复合水平是比较低的那时候是68.5。今年的话基本上就是过年的一个次低点了，就是复合控制。也就是说春节后回来，其实大家本身的这个库存压力就没有往年那么高。

发言人1   23:47
然后紧接着三月份开始出现这个地缘的因素。然后三月份工厂就觉得这么高的一个价格的持续性，可能大家也都觉得有点存疑，所以对高价位上的这个原料就不想去做库存。所以从三月开始，本身应该往年来讲的话，它是一个库存往上修复的一个时间点。

发言人1   24:05
但是三月下开始就是差不多我印象中大概是在3月20几号开始，就三月份基本上就开始做一个降幅的一个处理。那么之后四五六几个月份里面，大家的复合就是慢慢的都把点停产的这个节奏慢慢给它放大。然后一直是到了455 6月份，这个时候点停产基本上是控制在30%以上，高的时候35%，稍微低一点点的时候大概是30。那中间水平有的时候就是按照32%去检查。那到目前就是整个三月份到目前为止，基本上几个工厂就是围绕着，每个就写定了，账户的这个量，去自己去找一天时间去做典型产的检查，然后上报。

发言人1   24:47
到目前为止，我们可以看到脂肪长期的负荷，也就只到了77%。这个水平跟往年同期去比的话，是远远的低位。二三年的话是90%以上，24年的话是93，25年的话是92.6。但今年的话只有77%，所以同比去年的话，我们大概还低了十五六个点。如果跟往年五年的这个均值去比的话，差不多也低了十几个点。然后欺骗方上来讲的话，也跟往年之比是要低。

发言人1   25:17
所以综合性上我们去看这总的芯片方跟纸坊综合的这个长期开工复课。综合长期开工复课到目前为止也就只有73的1个水平。去年同期是86，那就比去年同期也还低了13个点的一个样子。这是今年的整个复合上的一个节奏。如果说因为对于PTA的消费上来讲的话，我们更多的考虑的是整个具体的开工率。那么平线跟短线其实是在8 9月这两个月份里面点产是比较快的。所以8 9月份到现在十月份，整个聚酯复合就处于一个年内的最低位。

发言人1   25:51
到目前为止，在我们具体的综合开工率才75到1点的这个水平，跟往年同期去比的话是要低18个点。那么这么低的负荷，对于上一具具体的产品端上来讲的话，大家的各个环节的库存压力都不会太高。所以就会使得我们到10月份你可以看到短线停电跟长期的现金流都是有所改善的。

发言人1   26:12
但是你对于上游的这个PPI来讲的话，其实就是一个需求，相对比较谨慎。但是它供给又是有一定的回归，所以十月的99号之后，到目前我们可以看到PDA的这个基差就开始有所回落，加工它也是有一定的一个下滑。明白，好的，谢谢黄老师。然后这边的话就是线上还有文字提问，我这边继续再为播报一下。

发言人1   26:34
第一个问题的话就是怎么对，这个就是其实刚也回答了怎么看待今年行业的行动减产。如果后续油价回的话，这种减产可持续。对后面这个问题的话，麻烦您解读一下，就是减停产只要大认可，就是你控制负荷，然后去提升他自己的这个效益，那么我觉得大家还是会愿意去做这个事情的。除非有明年比较担心的一个事情，就是说单价的这个回。如果说工厂要去追求营经营的这个，经营额的这个角度，就是营业收入这个角度。如果去追求这个的话，那明年可能减停产的这个事事情可能会打一定的折扣，那目前还没办法这么说好的。

发言人1   27:16
然后还有个问题的话，就是您刚刚提到的新增产能，今年有100万吨年一季度还有100万吨，这个能帮我们具体详细拆一下是哪些公司，以及包括投产具体的这个月份吗？今年的话就是到目前为止，已经投产了，我先报一下。恒力的海宁有一个50万吨是在三月份投产的，然后同坤恒优，30万吨是也是在三月份投产的。然后华晨，它是36万吨的聚合，然后档次的话是配套10万吨。这是一个前面已经剔除掉就破产的一个装置，然后后面被工厂重新收购，然后开车。它的聚合是四月份开的，纺织是六月份开的，然后是汇龙的这个15万吨的聚合两套，然后纺织是6万吨，就配套每套配套6万吨，那分别是五月份跟6月份开的。然后就是同坤的30万吨恒海的装置是在五月份开的，然后就是盛纮的四天，那边的25万吨装置是八月底开的。然后最近，新凤鸣的苏北的这个徐州的装置，40万吨是在九月中开的。

发言人1   28:15
剩下的就是11月跟12月份的这个装置排着的就是盛虹，剩下的25万吨也是在宿迁，暂时的计划是在11月，然后12月份目前，是有两套装置台的，一套是中泰的25，还有一套是恒易，易通的二期20，50万吨。但是我们认为，因为目前易通的50万吨装置已经完全装好了，你不排除他提前往十月份去开。然后如果说他的他觉得需求没有那么好的情况下，也可能会存在把这套装置往后推迟到2027年的这个一季度。那么2027年目前排着的这个计划，是金凤鸣的徐州40万吨，以及同坤恒永的两套各30万吨。这加起来就是也有100万吨。然后剩下的明年就是二季度跟三季度是四季度，分别就是同坤衡阳的30万吨，新风鸣中虹的40万吨，以及江西九江的这个华翔的40万吨。那江西九江华翔的40万吨其实是一个老装置搬迁之后的一个冲击。

发言人1   29:13
那是因为前面产能已经剔除，所以27年是一个产能重新加回的一个状况。所以大概是如果说把一通算到今年，然后把然后是啊其他装置明年都是按计划投产的一个情况下的话，26年纸坊这边的一个新增量是在297，27年的话是210万吨。明白，好的，谢谢何老师。然后我这边再继续再请教一请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   29:44
像那个PCAEMET这边的一个情况，就是您大概也分享一下就PTMET现在的一个盈利的一个情况。PTA其实目前的加工它是有所回落的。好的时候像10月9号那天的话，PTA它的加工差能达到百65。那目前的话到今天为止就是已经回落到467。

发言人1   30:04
乙二醇就是看怎么算，因为乙二醇的流程它的生产流程比较复杂，可以从石脑油这边过来，也可以从乙烯过来，也可以从煤制过来。因为今年整个也要成它的煤制煤这个板块其实是盈利最好的一个环节。因为国内的煤的单价跟油的价格去比的话，其实煤制的这个性价比是最高的。全年来看的话，我们可以看到每之一二层的盈利性会相对比较可观。然后石蜡油跟乙烯等环节的生产的，因为每家的情况也不太一样，有些是外购的，有些是自己的一体化流留存下来的一个效益。如果说一体化来讲的话，就是会相对还可以一点。但是外购这些就是它的原料去做生产的话，那现金流基本上就是一个亏损的一个状况。只是说亏损跟往年去比的话，是比较稍微是有所扭转。

发言人1   30:52
那一年盈利性上盈利性整个产业链来看的话，应该表现最好的是上游板块跟PX，明白，今天现在的话大家的开工率怎么样？这块儿的协同还有做吗？PTA其实目前有些他不是自己主动的去减停产，它更多的是因为现在P图这边是有所紧缺的，所以他的开工提不上去。其实有些比如说像十月份，本来预期的车辆所有所开车的一些装置，然后出现了一个意外的减停产。然后我们其实可以看到PC的复合从九月底那个时候是达到了81.3的。然后到目前为止又进一步下降至72.5了，是有所下降了的。那这部分量更多的其实就是这个都是紧张情况下的一个被迫，应该是属于被迫的一个减停产。

发言人1   31:44
然后它最低的时候的这个复合，其实就是去那个时候8 9月份的时候的一个PCA的开工率。那最低大概是能达到全产业链大概是在将近五成左右的开工，也就是开一半停一半的这个节奏。所以三季度是整个PTA去库，就是去他的社会库存去库出的最好最快的一个季度。明白这个库存现在到了一个什么样的一个水平，看看他你这个库存看怎么看。

发言人1   32:10
我们一般来讲的话就看一些流动性。最紧张的时候，我记得那个时候流动性可能就只有10万吨左右。那最近的话这个流动性是有所回升的，因为整体开工虽然最近又是有所下降，但是十月份的开工跟三季度去比的话，还是有所提升的。所以就十月份目前为止的这个库存的售后的流动性上来讲，应该能提个十几万吨了。

发言人1   32:32
明白，好的，然后线上有还有一个投资者提问，这边播报一下。说会长思就请问一下长长丝大厂目前的库存天数，以及包括小厂们进行开工的情况，就是可能要分大厂和小厂这边来请您给我们拆一下数据。一库存情况的话，我们目前可以看到的就是我们平常算算一个权益库存，是指工厂的底库存，然后减掉他已卖未发货的那一部分库存。那么这部分库存的话到目前为止QY综合大概是在十三四天，然后fdy的话是在22到23天。DCY大厂就是配套聚合的这部分工厂的话，它基本上的水平是在一个月以上。

发言人1   33:09
其实目前为止，因为我们的库存都是算的是权益加权平均的，然后加产的这个产能权重又相对比较大。所以你可以看到我们目前的库存指数基本上是能代表大厂的这个库存情况。只是说大厂之间他们还存在着一个高低位。

发言人1   33:24
比如说像三大，以三大厂为例的话，目前就是前方的这个库存水平基本上都是在10到15天之间。当然这个数据的话是上周五去统计的这个数据。那么10到15天之间的水平的话，就是你必然就意味着有可能个别工厂低，有可能有个别工厂高。那么综合性上来讲，就是偏差不就是高低，也就只能可能就五天的这个水平的偏差。品种这边上来看的话，目前前方的库存会相对比较低，但是后方BTY这个环节的话是有一定的库存压力的，还在一个月以上。好的，谢谢何老师。

发言人1   33:58
然后这个库存开工其实也是一样的道理。因为开工我们总的这个其实前面也提到了，我们目前主场长期的综合开工率只有77%，然后聚酯工厂总的开工率是74.4，直纺长丝的三大厂的库存，就是产能的权重已经能达到了八成以上了。所以你我们刚刚开头也讲了，目前三大产的协定的减停产，基本上也就是三十多的减停产。但是因为三十多的减停产，它其实是有一个外卖量的一个折算的一个情况。

发言人1   34:29
在实际的这个开工率率上来讲的话，小厂有跟大厂去比，存在有比大厂开的高的，也存在比大厂开的低的。主要要看大小厂他自己的这个节奏。比如说像宁波的这些工厂，他前期的话开工一直是比大厂节奏是要高的。但是前段时间因为他们觉得原料成本存在一个跌价的一个预期，所以十月初回来那段时间。就开始出现一个集中的减龄产项目或者说检修。从这个角度上来讲的话，目前有些小厂商的开工率又比大厂是要低。所以只要如果说你总综合性的去比的话，那我觉得尝试环节大厂跟小厂之间目前可能相差没有那么大。如果从产能全部去加持加总去比的话，那可能相差没那么大。

发言人1   35:15
明白，好的，谢谢何老师。对我我这边再回过头再请教下PCA，PCA的话就是现在的今年和明年增长产能情况是怎么样的？PC今年没有新增产能，然后明年的话排着的是有一套装，是在新疆污石化的200万吨。然后他的预期的一个投产时间是放在四季度。但是因为新疆的P的是其实是相对比较紧张的，它的供给有限，那么从华东这边过去的一个可能性就不是那么大。所以从这个角度上来讲的话，如果说务实化开了，可能会存在中泰的120万吨停车的一个情况。那么新疆这个地区的装置的开工停，可能对华东这边的供给影响就没有那么大。所以整个明年对于华东来讲的话，其实没有P的新增。

发言人1   36:00
从这个角度去推测明年PTA的这个加工差，我们整体认为可能应该会比今年还要稍微好一些。中心值的话，我们目前是预测是在400到500之间的这个加工差。好的时候可能月度会出现到600，甚至在在台上明白这个是考虑明年原油情怀的情况下的一个中间值，对吧？对，明白。这个就是呃比如说咱们COI如果是500，然后这个PGA的话有个也差不多接四百多，接近500的话，那其实这两个加起来的盈利就爆了。

发言人1   36:32
不是今天我们说的一种一直都是一个加工，它的概念就是是没有扣除它的生产成本的那如果你是对主流的这种大厂新装置上来讲的话，你可能要减个300块钱左右。明白，那那其实加起来700到800其实也还不错。对，那就是相对比较好的一个理想的一个情况下。现在其实也差不多，现在可能就是700 600到700之间。现在的话你像PTA的这个盈利性的，PT的这个加工差的话是在470不到一点。你就差不多就要到450。那450的这个水平，然后减掉300，那差不多还有150。那车外的话目前的盈利是因为是有点虚高的，是在四百多450。从这个角度如果是一家的话，应该是有900块钱。

发言人1   37:20
但是因为我们认为车外的这个450的持续性，我们觉得不是那么强。短期是可能存在跌价让利给下游的一个空间的。所以暂时我们认为就是往下回个两三百块钱都是存在的，所以大概500左右去考虑操作。

发言人1   37:37
明白，那说明其实这两年其实长期整体的整整体的盈利确实是有在改善的。如果按照500加上200或者加上或者300这样来算，确实是好像返利劵这块。包括整个的PTA的一个行业供需的修复，其实已经慢慢体现在了盈利上的对，而且今年因为除了产业自身的这个反对权以外，上游原一直都是比较偏紧的。

发言人1   38:01
你从PXPPA12层的各个环节去考虑它的这个流动性库存，尤其是在三季度末是从二季度慢慢的去库，然后一直直到三季度末是去库的一个相对尾声。你知道三季度末的一个去库尾声的一个情况下的话，各个环节的库存都是很紧的一个情况。那你到四季度来看的话，也就是一个相对稍微像PD杠12层可能是稍微累一点。那像PAX的话，可能也就是一个平衡的一个状态。那么到了一季度，因为春节我们还是认为制止这个环节，可能会有一些装置是进一步的减停产。因为工人有有一部分具体中工厂他的工人也是要放假的，那么具体数额是有进一步下降的这个预期存在的。那么一季度就是1 2月份，这两个月份里面可能会存在PPA跟一二三的这个累库。但是再怎么样，今年春节后的上游环节的库存压力不为往年那么高，也就意味着2 6227年上游环节的盈利性还是存在一个改善预期的。

发言人1   38:57
明白，对那个TTTX这块的话，就是现在的盈利情况是什么样的？PX加工差跟石脑油去比的话，有好多时候应像前段时间十月初能达到378美金。那么到目前就最近这段时间稍微是有所压下来了，那大概是在200到280之间美金。这个加工差如果你去考虑一体化装置的话，那差不多还有100美金左右的一个盈利行为。

发言人1   39:27
明白，那现在等于说其实最盈利的就是在这个环节。他这个开工起码有看到也会更好更强一点。今年对，就越往上走，现在盈利是持续越好的。对，而且今年成品油的效益也挺好的。明白，好的，谢谢何老师。然后我们麻烦慧助理再报告一下这个提问的方式，看看线上有没有投资者需要继续和何老师提问的。

发言人1   39:55
会议助理在吗？大家好，如需提问电话端的参会者，谨慎机上的星号键再按数字一网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。大家好，如需提问电话端的参会者，请向话机上的星号键再按数字一。网络端的参会者，您可以在直播间互动区域内文字提问，或点击旁边的举手按钮申请语音提问，谢谢。好的，线上目前应该没有。
