
摘要

供增需弱，PTA 库存进入累库通道，预计加工费有

进一步压缩可能。绝对价位上，受油价波动影响较大。

从盘面上看，油价上行压力逐步彰显，但尚未未出现明

显拐头迹象，成本支撑仍存。预计 PTA短期在油价支撑

下高位震荡；中长期，偏空对待。操作上，稳健者观望，

等待油价回落再择机入场；激进者可关注反弹逢高短空

机会，设好止损。

风险提示：油价波动；地缘政治；下游需求；新装

置投产。
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 油价高位震荡，成本端有支撑

国际油价高位运行，支撑市场心态。自 11月底受奥密克戎毒株影响油价大跌以来，

随后市场恐慌情绪逐步褪去，油价开启一波反弹上涨行情。国际能源署表示供应预期更

为紧张，叠加地缘局势紧张，推助油价重心不断上扬，升至七年以来新高，对能化品种

价格走势支撑有力。

PX现货紧张局面尚未缓解，PX-石脑油价差有所修复。一方面，前期因 PX加工费水

平较低，倒逼装置检修规模增加，此外，还有部分装置计划外检修，导致供应缩量明显，

与此同时，进入 1 月份后，PTA装置重启较多，需求逐步增加；另一方面，2022年长约

比例低于往年，使得市场现货持续紧张，PX-石脑油价差快速修复。

根据检修计划，扬子石化 89 万吨装置超负荷运行，中化泉州 80 万吨装置 1 月 20

日重启，福建联合 85 万吨、浙江石化 200 万吨装置计划近期重启，供给预期增加，现

货紧张局面有所缓解，但是下游福海创 450万吨 PTA装置近期升温重启，此外，若逸盛

新材料 PTA二期装置按期投产，预计 PX现货紧张局面仍将持续。

图 1 布油价格走势图

数据来源：Wind、格林大华期货研究所

 装置陆续重启，供给有增加预期

随着 PTA装置陆续重启，供给有增加预期。本周三房巷 120万吨装置重启，福海创

450万吨装置今日升温，预计周末出料，宁波逸盛 200万吨和 220万吨装置降负至八成，

暂时计划一周，此外，逸盛新材料二期装置计划本月底投产，需继续跟进投产进度。整



体来看，供给有增加预期。

截止 1月 21日，PTA装置开工负荷为 78.24%（福海创装置尚未出料，未计入开工）。

临近年底，下游需求逐步趋弱，而供给端装置陆续重启，供给环比增加，PTA继续小幅

累库。根据隆众统计，截止 1 月 20日，PTA社会库存 372.09万吨，周环比增加 1.57 万

吨。

图 2 PTA 开工负荷（%）
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 进入季节性淡季，需求逐步走弱

临近年底，需求逐步进入季节性淡季，下游开工有进一步下滑预期。截止 1 月 20

日，聚酯开工负荷水平为 84.62%，略高于往年。我们可以从下图中看出，对比前几年，

当前时点，除了 2021 年开工相对偏高外，其他年份均开工均低于当下水平，表明下游

尚存有一定刚需，主要是因为在 12 月份和 1 月上半月几家主流聚酯工厂联合减产，随

着部分装置减产结束后重启。因近期聚酯工厂降价促销频繁，产销呈现脉冲式放量，整

体聚酯库存水平尚可，因此，预计今年春节聚酯开工整体略好于往年均值水平，但从绝

对值水平来看，聚酯开工随着春节临近，有继续走弱预期。



图 3 聚酯开工负荷（%）

资料来源：隆众资讯、格林大华期货研究所

终端织造工厂陆续进入放假模式，织机开工回落明显。截止 1 月 20 日，江浙织机

开工负荷为 41.78%，周环比下降 4.51%。年关将至，工人陆续返乡，多数织造工厂进入

停车放假模式，现货成交量呈现下滑趋势，节前接单意愿不强。

 后期展望

供增需弱，PTA库存进入累库通道，预计加工费有进一步压缩可能。绝对价位上，

受油价波动影响较大。从盘面上看，油价上行压力逐步彰显，但尚未未出现明显拐头迹

象，成本支撑仍存。预计 PTA短期在油价支撑下高位震荡；中长期，偏空对待。操作上，

稳健者观望，等待油价回落再择机入场；激进者可关注反弹逢高短空机会，设好止损。

风险提示：油价波动；地缘政治；下游需求；新装置投产。
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