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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

美国通胀数据快速下降，加息周期接近尾声，近期美元指数持续下行，原油价格终于出现连续反

弹行情。聚酯产业链成本推动从预期变为现实，PX价格在本周持续上涨，聚酯产业链品种的价格

延续上涨走势。截至7月14日，TA309合约价格收于5956元/吨，周涨212元/吨，累计涨幅3.69%；

EG2309合约收于4166元/吨，周涨128元/吨，累计涨幅3.17%；PF310合约收于7430元/吨，周涨

210元/吨，累计涨幅2.9%。

运行逻辑

原油主产国减产、目前处于成品油消费旺季，美国通胀压力大幅缓解，加息预期降温使美元指数

加速下行，原油价格上涨，成本推动预期兑现。PX开工率维持，2套PTA生产装置意外降负，本周

PTA开工率出现下降，但预计下周装置重启较多。乙二醇综合开工率前期提升后本周出现回落，

目前开工率在55.5%附近，本周乙二醇港口库存基本持平，较上周下降0.4万吨。聚酯开工率总体

处于较好水平，本周再度小幅上升，表现出淡季不淡的特征，下游织机开工率总体维持，略有下

降。

推荐策略

国际原油价格在多种利多因素共振之下终于走强，聚酯产业链来自上游的成本推动预期开始兑现，

预计来自成本端的推动作用还将延续。PX开工率基本没有变动，PTA装置意外降负，成本推动叠

加供应缩量，PTA价格延续上涨。预计下周，PTA装置重启较多，成本推动延续，供需或将边际转

差，综合来看，TA期价或将进一步上涨，但需要警惕冲高回落的风险。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

 宏观 利空

欧美制造业PMI数据在50以下，且仍在走低，美国6月Markit制造业PMI终值46，欧元区43.4，较上个月

均出现下降，欧元区的降幅更为显著。美国通胀数据再次大幅走低，通胀压力缓解，但仍有多位官员

呼吁加息，市场预期7月份美联储将再次加息25个基点，7月议息会议或是本轮最后一次加息。

 需求 利多
尽管下游进入消费淡季，目前聚酯开工率和织机开工率持续处于本年度较好水平，聚酯原料需求好于

预期。尽管在传统淡季存在下游停产降负预期，但从聚酯和织机开工率来看，事实上不降反升。

供应 利多

PX开工率维持，PTA装置重意外降负，开工率率下降，供应边际下行，PTA周产量数据较上周下降4.9万

吨。本周乙二醇综合开工率小幅下降，前期明显回升后，最乙二醇开工率持续小幅下降。从开工率变

动来看，PTA和乙二醇供应边际下降。

 库存 利多
PTA社会库存299.7万吨，较上周下降6.8万吨，库存表现继续好于预期。乙二醇库存港口库存小幅下降，

至7月13日乙二醇港口库存为97.5万吨，较上周下降0.46万吨。

基差 利空
PTA基差52元/吨，基差较上周有所走强；乙二醇基差在-96元/吨附近，基差走弱；短纤基差在25元/吨

附近，较上周有所走弱。本周聚酯产业链各品种的基差普遍走弱，但总体变化不大。

利润 利空

本周PX价格有所下跌，PX加工费在435美元/吨，周内变化不大，PX生产利润依然维持较好水平。PTA现

货加工费394元/吨，本周先升后降，略有提升。油制乙二醇生产亏损，本周亏损幅度较上周有所扩大。

聚酯原料和聚酯各品种的价格普遍上涨，聚酯品种的加工费稳中有降。
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国际原油价格持续反弹 成本推动预期兑现

数据来源：Wind 国联期货研究所 6



PX加工费小幅回落 PTA加工费先升后降

数据来源：Wind 国联期货研究所 7



聚酯产业链品种基差略走弱

数据来源：Wind 国联期货研究所 8



基本面数据02

9



EIA商业原油库存增加汽油库存持平  战略石油储备库存延续下降

数据来源：Wind 国联期货研究所 10



全球原油供减需增  首次出现供不应求

数据来源：EIA 国联期货研究所 11

7月11日，EIA月报对2023年全球原油供需形势调整较大，受沙特和俄罗斯限产的影响，全球原油供应量被明显调减，需求
预期有所调增，全年供需由供应过剩转变为供不应求。具体供需预测数据如下：
EIA预计2022/23/24年全球原油供应量分别为至9985/10110/10257万桶/日，同比+419/+125/+147万桶/日，较上月预期值调整
+0/-27/-12万桶/日；预计2022/23/24年全球油品需求量分别为9941/10116/10281万桶/日，同比+187/+175/+165万桶/日，较上
月调整-2/+14/+9万桶/日。

本次EIA报告对2023年的供需数据预测显示，全球年均供需形势由供大于求转变为供不应求，7-9月份供需缺口扩大。将
2024年的原油产量再次调减，消费量调增，供需缺口扩大。



PX开工率维持PTA意外降负 聚酯开工仍出现小幅上升

数据来源：Wind 国联期货研究所 12



PX供需双强 PTA月产量维持在高位

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 13



乙二醇产量高于预期  聚酯原料需求依然旺盛

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 14
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短纤消费需求偏弱 呈现供需双弱格局

数据来源：卓创资讯、Wind、国联期货研究所 15
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PTA周产量数据小幅下降 PTA社会库存好于预期

数据来源：Wind 国联期货研究所 16



短纤库存小幅回升  长丝库存压力不大

数据来源：Wind 国联期货研究所 17



纱线和坯布产量偏低 库存延续小幅增长态势 

数据来源：Wind 国联期货研究所 18



宏观及终端需求情况03

19



美国通胀数据快速下行 美联储加息时间临近

数据来源：Wind 国联期货研究所 20
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6月纺织服装出口同比降14.4%  累计出口额下降幅度再次扩大

数据来源：Wind 国联期货研究所 21
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