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 结论及建议

需求端：贸易战气氛缓和，节后织机开工明显回升，聚酯产销连续放量，长丝库存显著去化。瓶片负荷持续提
升，聚酯综合开工维持高位，PTA下游刚需较好。

供应端：本周嘉通2#重启，虹港2#、台化2#及恒力2#检修，下周中泰、川能计划重启，YS大华1#、恒力惠
州2#仍在停车，PTA供应维持低位，5月社会库存加速去化，关注装置运行动态。

成本端：美国汽油库存下降，北美汽油裂差回升，叠加芳烃集中检修，PXN低位显著修复；产业链上游估值
偏低，PX绝对价格支撑较强，成本具备向上弹性，关注油价走势。

综合来看，短期基本面供需较强，产业链库存明显去化，在油价不破位大跌情况下，PTA短期仍有反弹动力
，密切关注原料走势。策略上：单边逢低短多、91阶段正套、TA/MEG价差做扩。

风险提示：原油价格大跌、检修低于预期。



Part1
第一部分

研究所

行情回顾



研究所

4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

PTA主力合约走势
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PX主力合约走势

数据来源：文华，国信期货 免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。



基差、月差同步走强 研究所
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图：PTA期现基差 图：月间价差

 截至5月9日，PTA现货周均价格4596元/吨，周环比上涨50元/吨。
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PTA装置运行情况 研究所
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PTA新产能投放计划 研究所
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图：PTA投产计划 图：PTA产能（万吨）

 1月1日起PTA产能基数调整为8285万吨。

企业 产能（万吨） 投产时间

独山能源3# 270 2024年12月18日试车，
20日出料

虹港石化3# 250 2025年7月

三房巷 320 2025年8月

独山能源4# 270 2025年10月



4月PTA产量环比下降 研究所
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图：PTA产量（万吨） 图：PTA月度开工

 4月PTA产量586.0万吨，同比增长3.4%，1-4月累计产量2375.0万吨，同比增长2.5%。



3月PTA出口同环比大幅下降 研究所
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图：PTA出口（万吨） 图：出口分布（万吨）

 3月PTA出口29.0万吨，同比下降36.6%，1-3月累计出口94.5万吨，同比下降8.0%。
 3月PTA对土耳其出口同比大幅下降。



PTA负荷下滑，本周虹港、台化及恒力检修、嘉通重启 ，下周中泰、
川能重启
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图：PTA开工负荷（%） 图：PTA周产量（万吨）

 截至5月9日，PTA装置周均负荷为73.6%，周环比下降2.6%。
 截至5月9日，PTA周度产量129.3万吨，环比减少4.4万吨。



PTA社会库存去化加快 研究所
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图：PTA社会库存（万吨） 图：注册仓单（张）

 截至5月9日，PTA社会库存483.2万吨，周环比下降14.5万吨。
 5月9日，PTA交易所注册仓单91478张，周环比减少12200张。



PTA现货加工费低位修复 研究所
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图：产业链上游加工费（元/吨） 图：现货加工费（元/吨）

 截至5月9日，PTA周均生产成本4004元/吨（环比+68），现货周均加工费312元/吨（-78）。



下游需求Part3
第三部分

研究所



1季度聚酯出口维持高速增长 研究所
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图：聚酯产量（万吨） 图：聚酯出口（万吨）

 4月聚酯产量655.0万吨，同比增长3.8%,1-4月累计产量2474.0万吨，同比增长3.5%。
 3月聚酯出口116.4万吨，同比增长10.5% ，1-3月累计出口316.2万吨，同比增长14.5%。



节后江浙织机开工明显回升 研究所
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图：织造行业开工（%） 图：坯布库存（天）

 截至5月9日，江浙织机周均开工率60.1%，周环比持平。
 截至5月9日，华东织造企业坯布库存34.0天，周环比持平。



长丝开工微降，瓶片负荷提升，聚酯开工高位持稳 研究所
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图：聚酯工厂产销 图：聚酯成品库存

图：聚酯长丝开工

图：聚酯瓶片开工 图：聚酯综合开工

图：聚酯短纤开工



长丝产销放量，库存明显去化 研究所
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图：聚酯成品库存

图：长丝POY库存（天）

图：短纤库存（天） 图：瓶片库存（天）

图：长丝FDY库存（天）

 截至5月9日，长丝
POY、FDY、瓶片、
短纤库存分别为17.1
天、22.2天、 15.1天
、 9.5天。



聚酯价格窄幅上涨，企业现金流维持低位 研究所
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图：聚酯工厂产销 图：聚酯成品库存

图：聚酯价格（元/吨）

图：短纤利润（元/吨） 图：瓶片利润（元/吨）

图：POY利润（元/吨）
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PX产量延续回落 研究所
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图：PX产量（万吨） 图：PX进口（万吨）

 4月PX产量271.2万吨，同比减少6.6%，1-4月累计产量1201.8万吨，同比减少3.4% 。
 4月PX进口84.7万吨，同比增长22.5%，1-3月累计进口224.1万吨，同比下降5.0% 。



浙石化3#重启，PX装置负荷明显回升 研究所
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图：国内PX开工（%） 图：亚洲PX开工（%）

 5月9日国内PX负荷72.5%，周环比持平。
 5月9日亚洲PX负荷72.5%，周环比提升2.1%。



原油企稳整理，PX低位反弹 研究所
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图：PX中国主港价格（美元/吨） 图：原油及PTA（美元/吨）

 截至5月9日，CFR中国主港PX周均价736美元/吨，周环比上涨12美元/吨。



海外汽油裂差回升，亚洲PXN价差低位显著修复 研究所
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图：亚洲石脑油价差 图：美国汽油裂解价差 图：美韩MX价差

图：亚洲PNX价差 图： PX/MX价差 图：美韩甲苯价差



亚洲PX装置检修统计 研究所
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