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主力合约走势
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期现价格强势上行，基差延续偏稳运行 研究咨询部
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图：PTA现货季节性 图：基差季节性

 截止9月15日，PTA现货周均价格6279元/吨，周环比上涨174元/吨。



月间价差偏强震荡 研究咨询部
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图：9/1月间价差 图： 1/5月间价差
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PTA装置运行情况 研究咨询部
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图：PTA装置运行情况



装置意外降负，PTA负荷大幅下滑，下周部分装置计划重启 研究咨询部
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图：PTA开工负荷（%） 图：PTA产能（万吨）

 截止9月15日，PTA装置周均开工负荷为77.9%，周环比下降1.7%。
 7月5日剔除283万吨长停装置，8月起加入恒力惠州2#，PTA产能基数调整为7747.5万吨。



PTA社会库存环比下降 研究咨询部
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图：PTA社会库存（万吨） 图：注册仓单（张）图：PTA工厂库存（天）

 卓创口径，上周PTA社会库存326.0万吨，环比下降7.4万吨。
 9月15日，PTA工厂库存4.83天，周环比增加0.89天；注册仓单7376张，周环比减少6509张。



PTA成本重心大幅上移，加工费低位继续压缩 研究咨询部
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图：PTA生产成本及加工费 图：PX+PTA加工费图：现货加工费

 截止9月15日，PTA周均生产成本6194元/吨（环比+217），现货周均加工费123元/吨（-43）。



江浙织机开工季节性提升，坯布成品库存去化加快 研究咨询部
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图：织造行业开工（%） 图：坯布库存

 截止9月15日，江浙织机周均开工率72.5%，环比提升2.8%，华东织造企业坯布库存33.0天，环比下降2.0天。



聚酯负荷维持高位运行，PTA刚需支撑稳定 研究咨询部
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图：聚酯开工负荷（%） 图：聚酯产能（万吨）

 截止9月15日，聚酯工厂周均开工率为89.3%，周环比提升0.3% 。
 8月19日新凤鸣新拓36万吨涤纶长丝和福建百宏70万吨聚酯瓶片投产，9月1日起聚酯产能基数调整为7739万吨。



聚酯产销脉冲放量，成品库存环比下降 研究咨询部
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图：聚酯工厂产销 图：聚酯成品库存

图：长丝周均产销（%）

图：长丝加权库存（天） 图：短纤库存（天）

图：短纤周均产销（%）



聚酯价格跟随原料上行，长丝及短纤现金流偏稳，瓶片亏损加大 研究咨询部
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图：聚酯工厂产销 图：聚酯成品库存

图：聚酯价格（元/吨）

图：短纤利润（元/吨） 图：瓶片利润（元/吨）

图：POY利润（元/吨）



油价创年内新高&装置负荷下降，PX现货价格大幅走高 研究咨询部
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图：上游价格走势 图：上游裂解价差

注：恒力石化一条原225万吨装置于11月9
日完成去瓶颈扩能至250万吨、盛虹石化
1#200万吨装置11月实现稳定产出，东营威
联二期100万吨装置于11月29日产出合格品
。卓创口径下，12月起PX总产能基数调整
为3596万吨。

图：国内PX开工（%）

图：布油及PX价格（美元/吨）

图：二甲苯库存（吨）

图：亚洲PX开工（%）



美国汽油旺季步入尾声，美亚芳烃价差大幅回落，调油需求预期转弱 研究咨询部
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图：美国汽油库存 图：美国汽油价差 图：美韩MX价差

图：石脑油/布油 图：亚洲PNX价差 图：美韩甲苯价差
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 结论及建议

需求端，终端纺服步入旺季，8月出口环比增长，织造开工稳步提升，聚酯库存环比去化，行业开工持续高位
，PTA刚性需求偏稳，关注亚运会对下游开工影响。

供应端，上周PTA装置意外降负，PTA负荷大幅下降，现货供应边际收紧，社会库存环比去化，但本周装置计
划重启，供应或重回偏宽松，加工费维持低位，关注PTA开工变化。

成本端，油价续创年内新高，PXN暂时难以压缩，成本端支撑较强，中期风险在于PXN价差压缩。

综合来看，短期PTA受成本波动影响较大，提防油价回调风险，建议逢低做多思路但不宜追高。

风险提示：原油价格大跌、PTA检修不及预期。
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