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PTA行情走势回顾

 8 月 PTA 市场延续低位震荡。虽然当月多套装置启动检修，市场产量有所下降，但需求端持续表现疲弱，PTA 实际供需改善有

限，社会库存去化缓慢，加之成本端缺乏有力驱动，8 月份 PTA主力合约基本在 3700-3850 区间窄幅震荡。

 进入9月，美元指数反弹、全球经济复苏依然受疫情重创，原油进一步下跌使得成本端支撑减弱，近期欧洲病例激增，二次疫

情爆发担忧再次升温，整体宏观市场氛围偏悲观，从PTA自身基本面来看，在新产能投放的预期下，供需偏宽松，以上利空因

素综合作用引发PTA价格突破了8月的震荡区间出现较大幅度下挫。

原油2011日线 PTA2101日线
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海外疫情再创新高，宏观市场悲观氛围再起

 截止9月20日，海外疫情规模达到3099万，较上周

（9月13日）增加7.3%，一周全球增加约210万，日

新增约30万。累计死亡人数达到近96万人，平均死

亡率3.1%，一周新增近3.8万死亡人数，平均每天死

亡约5400人。

 全球疫情指数（-9）显示，近一周以来，海外疫情

出现上升，目前处于高峰阶段。19号甚至达到了日

新增35万的新高。

资料来源：wind



 海外整体疫情持续处于高位，加之本周以来欧洲疫情反弹势头猛烈，这一变化使得海外疫情未能进入拐头下

降走势，而是创下新高。

西班牙当日新增病例

 据世卫组织发布的数据，从9月17日

到21日，西班牙新增确诊病例近3万

例。

法国当日新增病例 英国当日新增病例

 据法国政府网站公布的数据，9月18

日，单日新增确诊病例超过1.3万例，

刷新法国单日新增纪录；至9月21日，

3天内新增确诊病例约3万例。

 英国目前新冠确诊病例数大概每7天

翻一倍。

海外疫情再创新高，宏观市场悲观氛围再起



国际油价上行承压

 供需利空频发

 利比亚存增产可能：利比亚理论上将向市场增加每日 110 至 120 万桶的原油，且该国

未接受 OPEC减产的约束，导致利比亚原油增产预期的出现

 疫情再次抬头打击需求：欧洲等国新冠感染病例激增，三大机构EIA、IEA、OPEC下调

全球原油需求预期，重新激发对于原油需求恢复的担忧

 飓风过境，开工有进一步回升预期：飓风Sally并未对美湾造成非常大的影响，上周的

开工走平甚至有小幅拐头。但仍要警惕即将登陆的Beta等风暴，目前来看，Beta已为

美湾带来了大量的降水，需观测是否会升级为飓风，影响到炼厂开工。



 库存方面，美国原油库存仍处于下降趋势，减缓市场对累库的担忧。高盛预计全球石油库存将

在9月份减少，2020年四季度将出现300万桶/日的缺口。

根据EIA最新数据显示，因炼厂运行缓慢，出口增长超过疲软需求，美国成品油及商业原油库

存录得下滑，同时机构预期4季度原油市场将处于去库状态，不过美国新一轮刺激方案未能落地、

美元走强、疫情数据创新高欧美股市波动性增加等利空因素叠加，导致恐慌情绪易被煽动，短期

或部分抵消库存端带来的利好，国际油价受到的提振效果并不大。

需求仍是压制油价的主要因素，预计短期仍将偏弱震荡。

 库存仍处下降趋势，但提振作用并不明显

国际油价上行承压
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PTA成本端-7月PX进口量环比持平

 7月PX进口量128.72万吨，环比减少0.9万吨，同比增加22万吨，1-7月累计进口833.62万吨，累计同比-6.8%。

 浙石化投产以来，中国PX自给率提升。



PTA成本端-高开工下低加工费或成为PX常态

 开工率方面：9月23日当周，国内PX开工率83.38%，较上

周持平，整体处在历年偏高水平

 成本方面，石脑油裂解价走扩，PX加工费下调；9月18日，

PX与石脑油价差150.88美元/吨，较前一周同期167.5下降

16.62美元

 价格方面，上周 PX 均价 555 美元/吨，较前一周547上涨 8

美元。高开工下低加工费成为PX的常态，成本端驱动力有

所衰竭。



PTA供应端-利润空间仍存，周度开工率环比提升

截止9月18日的数据，PTA-PX加工差为557元，今年行业内认为的盈亏线在450-500元，目前PTA

生产仍有较好的利润空间。

截止9月18日的数据显示，PTA开工率达90.80%，较上周的87.46%上调3.34%，叠加目前PTA装置

并无大范围检修预期，供应缩紧局面目前来看难以实现。



PTA供应端-装置检修陆续恢复，且面临新装置投产压力

 前期停车检修的PTA装置正陆续恢复，其中宁波逸盛220万

吨装置9月17日升温重启，洛阳石化32.5万吨装置9月14日

重启，新疆中泰120万吨装置9月10日临时短停，两天后恢

复正常运行。

 PTA产能扩张的脚步没有放缓，新凤鸣二期装置计划本月

底投产，对供应端增量的预期影响PTA市场心态，一定程

度上打压市场价格，供应缩紧局面难以实现。PTA难以有

所突破。



PTA供应端-库存高位暂难缓解

本次疫情对全球经济造成较大冲击，下游聚酯-纺服消费更是遭到重创。相对而言上游石化产业链运行则相对

正常，造成的结果就是全产业链供应过剩大幅加剧，库存攀升高位。截至2月，PTA社会库存已达到历史高位，而此

后尽管下游有所恢复，但在整体需求萎缩的环境下，PTA库存持续累积，截至9月17日PTA库存天数为7.5天，远远高

出历史同期水平，伴随着供应端压力偏大预计短期库存或将继续累积。后续如果没有大规模检修跟进，PTA高库存

将成为常态。



PTA需求端-聚酯开工负荷维持较高水平

 聚酯开工负荷率：聚酯行业开工率波动不大，截止到9月18日，聚酯的综合开工率为87.79%，8月份聚酯负荷基

本维持在87%附近，聚酯供给端或保持稳定的状态，给予上游PTA提供一定支撑。

聚酯产品负荷

9月18日当周 9月11日当周 环比

涤纶长丝 83.5% 83.4% 0.12%

涤纶短纤 99.3% 97.9% 1.43%

聚酯瓶片 82.5% 83.7% -1.43%



PTA需求端-长丝利润亏损，瓶片利润偏低

涤纶长丝方面，整体亏损严重（长丝利润亏损严重，POY和FDY亏损在300元/吨以上），警惕长期亏损

状态下的装置降负检修预期；

涤纶短纤方面，上周加工利润236元/吨，前一周265元/吨；

聚酯瓶片方面，上周加工利润76元/吨，前一周170元/吨。



PTA需求端-聚酯整体库存偏高

涤纶长丝库存：截至9月17日，国内聚酯端涤纶长丝库存分别为POY30.5天，FDY29.5天，DTY40天，处于

历史同期高位；

涤纶短纤库存：一直保持较为健康的水平（9月17日8.26，五年均值7.59），意外检修的概率较小。

整体来看，目前聚酯库存压力偏大，产业链下游库存仍然高企，下游终端疲软或将继续限制产业链去库。



PTA终端-纺服订单环比好转，但持续性谨慎期待

国家统计局9月15日发布数据显示，8月份，社会消费品零售总额

33571亿元，同比增长0.5%，为今年以来首次正增长。其中，除汽车以

外的消费品零售额30158亿元，下降0.6%。1-8月份，社会消费品零售

总额238029亿元，除汽车以外的消费品零售额215139亿元，同比均下

降8.6%。

其中，服装鞋帽、针纺织品类8月零售额967亿元，同比增长4.2%，

1-8月累计零售总额6936亿元，累计同比降幅15%。

我国8月社会消费品零售总额（亿元）

指标
8月

同比增长%
1-8月

同比增长%
绝对量（亿元） 绝对量（亿元）

社会消费品零
售总额

33571 0.5 238029 -8.6

服装鞋帽、针
纺织品类

967 4.2 6936 -15

资料来源：国家统计局



PTA终端-纺服订单环比好转，但持续性谨慎期待

 随着全球疫情逐步缓解，防疫物资需求下降，8月纺织制品出口增速较前期放缓。

 4-8月，服装出口连续五个月实现增长。主要市场对服装的购买需求回升，服装出口趋向好转，降幅较前期明显收窄。

“金九银十”传统旺季下，终端纺织市场内外销订单均较前期有一定小幅好转，对PTA市场有所支撑。但总体来说，终端需求

反弹的幅度并不大，订单的持续性仍有待观察，且各环节库存高位导致下游接货意愿不强，仍难摆脱织造行业整体运行的偏弱格

局。此外，中美贸易关系存疑，海外疫情二次爆发担忧加剧，外围市场的不确定性较大，我们仍然对终端纺服订单的回暖程度不

甚乐观。

2020年1-8月我国纺织品服装出口情况统计

类别
当月(亿美

元) 
环比% 同比% 当年累计 累计增幅

纺织品服装出口 309.25 -1. 18 16.85 1874.07 8.11

纺织纱线/织物及制品 147. 18 -7.88 31.95 1047.98 33. 43

服装及衣着附件 162. 07 5.8 3. 13 826.09 -12.86

资料来源：中国海关总署



PTA后市形势总结

 宏观

海外疫情仍在蔓延，对全球经济形成打击加剧原油需求的担

忧，不过供给端给予下方支撑。目前宏观环境的不确定性仍较大，

谨防系统性风险对PTA行情的影响。

 基本面

成本端，PX开工高位，加工差维持低位，价格上方继续承压，

对PTA提振难见；供给端，近期装置按照计划重启，PTA开工上升

至90.8%左右，且库存累积较难缓解，供应宽松施压期价；需求端，

聚酯负荷高位，为上游PTA提供支撑，但需注意低利润高库存下聚

酯工厂的停车降负，终端需求内外销持续回暖，但幅度还不足以

产生较强提振，预计基本面整体偏宽松格局难改，期价短期或以

偏弱震荡为主。

宏观氛围动荡或加剧
TA短期波动

偏宽松的基本面或将
主导近期行情走势
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