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一、主要观点： 

上周盘面延续高位回调。PTA 装置开工率回升至年内高位，周内产量再创新高。主要是

嘉通能源 1#提负，恒力石化 3#、虹港石化 2#重启。预计产量短时维持高位，不过继续关注

计划外减停产情况。需求方面聚酯开工产量走低，聚酯瓶片加工费低位及亚运会影响， 部分

如三房巷、逸盛荣盛等聚酯工厂出现减产或检修，另外本周开始国庆长假部分工厂或放假。

社会库存延续回升走势，上下游小幅去库。周内原油价格小幅回落，TA 周均加工费有所反弹，

但仍处于偏低估值。 

 

 

 

 

 

 

二、操作建议： 

长假来临外围不确定性风险较大，建议前期剩余多单离场，场外激进型短线参考

6050-6350 区间操作。 

 

 

 

 

 

 

三、重点监测点： 

原油、PX 价格； 

上游开工率； 

下游聚酯、织造需求； 

社会库存 
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四、基本面分析 

1、 供应 

据隆众统计，上周 PTA 平均开工率为 83.70%，环比提升 4.39%，同比提升 12.96%，处

在近几年历史同期中性水平。周度产量为 136.28 万吨，再创历史新高。环比增加 7.55 万吨，

同比增加 37.40 万吨。周内 1 套装置提负，2 套装置重启，1 套装置短停，1 套装置停车。其

中，嘉通能源 1#提负，恒力石化 3#、虹港石化 2#重启，逸盛大化 1#短停，四川能投停车，

已减停装置延续检修。 

 

图 1 PTA 装置开工率 图 2 PTA 周度产量 

  

来源： 华联期货  WIND 

 

图 3  PTA 装置检修情况 

 

来源： 隆众资讯 
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2、 需求 

上周聚酯周度产量为 133.53 万吨，周环比下降 3.35 万吨，环比降幅 2.45%。聚酯行业

周度平均开工率 88.05%，环比下降 2.22%。聚酯瓶片加工费低位及亚运会影响， 部分如三房

巷、逸盛荣盛等聚酯工厂出现减产或检修。终端订单表现不佳国庆有减停预期。截至 9月 21

日江浙地区化纤织造综合开工率为 65.59%，环比降低 0.23%。工厂对后续新订单持续性有加

到忧虑，国庆将至，部分工厂或放假，在 1-3 天附近。 

 

图 4 聚酯综合开工率 图 5 聚酯部分细分行业开工率 

  

图 6 聚酯日产量 图 7 江浙地区不同织机开机率 

  

来源：WIND   华联期货   隆众资讯  

 

3、 库存 

据隆众统计，周内 PTA 工厂库存 4.75 天，环比降低 0.08 天，同比增加 1.11 天。聚酯工

厂 PTA 原料库存 6.29 天，环比减少 0.07 天，同比减少 0.24 天。除瓶片外，聚酯亏亚有环节。

从社会库存来看，总量约 287.42 万吨，环比增加 7.22 万吨，升幅 2.58%。 
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图 8  PTA 工厂库存天数 图 9 聚酯工厂 PTA 库存天数 

  

图 10 PTA 社会库存 图 11 下游库存天数 

  

来源：华联期货  隆众资讯  WIND 

 

4、利润估值 

据隆众资讯生产成本计算模型，PTA 周度平均加工费 140.28 元/吨，环比上升 10.18%，

同比降低 82.887%。主要是 PT 涨幅较大，总体看加工费处于历史低位，估值驱动偏强。PTA

期货 1-5 价差窄幅震荡，期现基差小幅走弱。 

图 12 PX CFR 中国主港价格 图 13 PTA 加工费、利润 
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PTA 期货 1-5 价差 PTA 基差 

  

来源：华联期货   隆众资讯   

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

研究员以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告仅反映研究员的不同设想、

见解及分析方法，本报告所载的全部内容仅作参考之用。我们谨慎相信本报告中的资料及其

来源在发布之时是可靠的，但并不保证所载信息的准确性、可靠性、时效性以及完整性。报

告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，可随时更改且不予通告。 

本报告的内容不构成对任何人的投资建议，不构成对相关期货品种的最终买卖依据。投

资者须独立承担投资风险。华联期货有限公司不对任何人因使用本报告及所载材料而造成的

损失承担任何责任。 

本报告版权归华联期货所有，未经华联期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形

式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“华联期货”，且不得对本报告进行有悖原
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意的删节和修改。 
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