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周内原油方面多空博弈，油价小幅承压，PTA 期货主力合约价格

回落，周度下跌 1.16%，周五收盘报 5438 元/吨。现货方面，市场价

格大跌后僵持运行，周五华东地区 PTA 现货价为 5452 元/吨，周度下

跌 0.05%,价格下跌促使下游刚需买盘，供应商大量出远期货源，部分

刚需用户节后阶段性集中补货，基差有所走强。 

供应方面，目前 PTA 市场现货供应充足，但后续珠海英力士 PTA

装置存降负计划，预计下周市场供应将出现小幅下滑，现货基差或会

走强；需求方面，目前市场需求较前期相比稍有转好，当前 PTA 价格

仍处于较低位置，下游刚需补货氛围较好，预计后续聚酯端对 PTA 的

需求将延续偏暖态势，但支撑力度不会太大；成本方面，美国 1 月

PPI 全线大幅高于预期，这可能促使美联储在未来几个月进一步加息，

预计下周国际原油价格将承压，成本端难有支撑。总体来看，当前行

业供需格局仍较弱，供应持续维持高位，需求恢复速度有所好转但仍

未有明显突破，成本端依旧是主导因素，预计 PTA 短期价格或区间震

荡。 

风险点：原油价格大幅波动、需求恢复不及预期、库存累库。 
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一、重要消息 

1、近日，桐昆集团恒阳公司首套聚纺一体化装置投料开

车一次成功，恒阳项目总投资超 150 亿元，占地约 4200 亩，

将形成年产 240 万吨新型功能纤维、90 万吨 DTY、25 万吨高

端面料坯布、7亿米绿色纺织面料。 

2、2 月 12 日，广东石化炼化一体项目化工龙头装置—

—120 万吨/年乙烯装置投料试车一次成功，炼化一体化项目

打通全流程，项目位于广东省揭阳市，占地 920 公顷，每年

可炼油 2000 万吨，生产 PX260 万吨、乙烯 120 万吨 

 

 

二、行情回顾 

周内原油方面多空博弈，油价小幅承压，PTA 期货主力

合约价格回落，周度下跌 1.16%
1
，周五收盘报 5438 元/吨

2
。

现货方面，市场价格大跌后僵持运行，周五华东地区 PTA 现

货价为 5452 元/吨
3
，周度下跌 0.05%

4
,价格下跌促使下游刚

需买盘，供应商大量出远期货源，部分刚需用户节后阶段性

集中补货，基差有所走强。 

 

 

 
1 通达信 
2 通达信 
3 隆众资讯 
4 隆众资讯 
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图表 1：PTA 期货主力合约走势图 

 

来源：通达信，广州金控期货研究中心 

 

 

三、供应方面 

周内 PTA 行业开工率整体持稳，东营威联 125 万吨/年

新装置投产，亚东石化 75 万吨/年装置降负至 8 成，珠海英

力士 110 万吨/年装置小幅降负，另外 125 万吨/年装置计划

3 月中检修，其余装置无太大变化，截至 2 月 16 日，PTA 行

业开工率为76.93%
5
，较上周同期相比提高了0.34个百分点。

预计下周海伦石化装置重启，目前加工费处在过去 4年的低

位，可能会促使装置提前检修或计划外检修，已减停装置可

能延续检修。 

 

 
5 Wind 
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图表 2：国内 PTA 装置开工率 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

 

四、需求方面 

1、聚酯装置提负速度加快 

随着工人陆续到岗，聚酯装置提负速度明显加快。截至

2 月 17 日，聚酯行业开工率继续提升至 78.64%
6
，较上周同

期相比提高了 3.80
7
个百分点，前期减产检修的聚酯生产企

业陆续重启，如恒科、新凤鸣、桐昆等，市场整体供应量继

续提升。按照目前聚酯装置仍在开启或恢复的节奏来看，2

月末聚酯负荷可能会到 80%水平，但如果终端需求表现仍未

有明显好转，聚酯整体负荷的提升速度可能会放缓。 

 

 

 
6 Wind 
7 Wind 
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图表 3：聚酯装置开工率  

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

 

2、织机工厂提负明显，但销售情况一般 

2 月中旬后，大部分工人到岗，织机负荷逐步提高，但

由于国内外的新订单情况没有明显好转，目前订单多以小额

为主，因此织造厂的生产积极性不高。虽然织机开工率有所

提高，但实际销售情况一般，部分类型的坯布库存量在增加。

截至 2 月 16 日，江浙织机开工率为 45.77%
8
，较上周同期相

比提高了 8.93 个百分点
9
，提高速度明显加快。目前上游原

料价格处于下行通道，厂商多计划抄底原料，因此 2月底存

在补仓预期。 

 

 

 
8 Wind 
9 Wind 
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图表 4：江浙织机开工率  

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

3、涤丝产销率环比提高 

周内原料价格下跌，部分厂家阶段性补货，本周涤丝平

均产销率为 6 成，较上周提高 1-2 成，但目前后道市场尚未

完全修复至节前水平，产销未出现明显放量。 

 

图表 5：涤纶长丝产销率 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 
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五、成本方面 

1、原油价格承压 

美国原油库存录得八周连续增长，美国 1 月份 PPI 反弹

幅度超预期，突显出持续的通胀压力，这可能促使美联储在

未来几个月进一步加息，投资者对美联储继续加息抑制通胀

的担忧犹存，国际油价承压，截至 2 月 17 日，布伦特原油

期货报 83.15 美元/桶
10
，较上周同期下跌 3.24 美元/桶， 

 

图表 6：布伦特油期货价格  

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

2、PX 价格走弱 

周内广东石化 260 万吨/年 PX 装置正式出料，富海一期

100 万吨/年装置重启中，但尚未出产品，乌鲁木齐 100 万吨

/年装置负荷提升。在供应增加、需求弱势的预期下，PX 的

 
10 Wind 
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压力明显加大。截至 2 月 17 日，PX 价格为 1007 美元/吨
11
，

较上周同期相比下跌 21 美元/吨
12
，跌幅为 2.04%

13
。周内 PXN

继续压缩，因石脑油价格偏强，PX 价格受原料端和 PTA 的拖

累而走弱，PXN 逐步压缩，周五跌破 300 美元/吨。 

 

图表 7：FOB 韩国 PX 价格 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

图表 8：PX-石脑油价差 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 
 
11 Wind 
12 Wind 
13 Wind 
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六、库存和价差方面 

1、累库速度有所放缓 

随着需求季节性恢复，聚酯负荷加速提升，对原料 PTA

的需求有所增加，但目前仍维持刚需补货，缺乏进一步增量

表现。截止 2 月 16 日，PTA 库存天数为 6.31 天，与上周同

期相比降低 0.05 天，行业累库趋势有所放缓。 

 

图表 9：PTA 库存天数  

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

2、加工差下探至低位，基差小幅走强 

周内 PTA 加工差在 200 元/吨以下徘徊，最低下探至 138

元/吨，周平均加工差为 181 元/吨
14
，处于近几年同期的最

低位置。PTA 现货价格下跌，促使下游买家阶段性补货，基

差有所走强，截至 2 月 17 日，现货基差在 TA2305-20
15
附近。 

 
14 隆众资讯 
15 隆众资讯 
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图表 10：PTA 加工差  

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

图表 11：PTA 基差 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

七、宏观方面 

1、美国 1 月 PPI 全线大幅高于预期，环比涨 0.7%，创

去年 6月以来最大涨幅，凸显通胀比预期顽固，美联储加息

周期或比预期更长。原油受此影响价格承压，进而拖累 PTA
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价格。 

2、欧洲央行行长拉加德表示，高通胀仍然造成巨大影

响；将采取必要措施应对通胀；将致力于将通胀率带回 2％

的目标水平；打算在 3 月加息 50 个基点，并将在 3 月加息

后评估其后的利率路径；将决定未来继续缩减资产购买的幅

度；如果上调利率至限制性水平，将压低通胀；薪资增速加

快；物价压力仍然强劲；基础通胀仍然偏高。 

八、结论 

综上所述，供应方面，目前 PTA 市场现货供应充足，但

后续珠海英力士 PTA 装置存降负计划，预计下周市场供应将

出现小幅下滑，现货基差或会走强；需求方面，目前市场需

求较前期相比稍有转好，当前 PTA 价格仍处于较低位置，下

游刚需补货氛围较好，预计后续聚酯端对 PTA 的需求将延续

偏暖态势，但支撑力度不会太大；成本方面，美国 1 月 PPI

全线大幅高于预期，这可能促使美联储在未来几个月进一步

加息，预计下周国际原油价格将承压，成本端难有支撑。总

体来看，当前行业供需格局仍较弱，供应持续维持高位，需

求恢复速度有所好转但仍未有明显突破，成本端依旧是主导

因素，预计 PTA 短期价格或区间震荡。 

风险点：原油价格大幅波动、需求恢复不及预期、库存

累库。 

 

 



能源化工丨周报 

 13 / 15 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

 

 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以勤

勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具

本报告。 

 

 

 

 

分析师介绍 

 

 马琛 能源化工研究员 

广州金控期货有限公司研究中心能源化工资深研究员。曾在能化咨

询公司任职七年，从事原油、炼厂、燃料油、船供油、液化气等产品分
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