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内容提要 

⚫ 行情回顾 

PTA 主力合约略有反弹，周度上涨 1.6%；MEG 主力合约震荡下跌 0.26%，

低位震荡。 

⚫ 后市展望 

基本面来看，PTA方面，上周装置负荷 75.4%，近期装置扰动，装置负荷

有所下滑。MEG方面，上周装置负荷 61.83%，环比回升 2.99个百分点，其中

煤制负荷 64.48%变化不大。需求上，聚酯装置负荷 89.6%，略有下滑，主要瓶

片及切片几套装置检修导致装置负荷下滑，短期聚酯负荷高位，后期装置负荷

将承压。库存上，PTA社会库存下降 2.1万吨至 337万吨；MEG港口库存 107.97

万吨，环比变化不大。综合而言，PTA方面，巴以冲突未对原油供应形成实质

影响，市场削弱交易地缘政治溢价，而交易需求走弱预期攀升，油价承压，叠

加芳烃调油支撑阶段放缓，成本对 PTA 支撑逐步减弱，消化装置扰动带来的

反弹后，PTA 上方承压。MEG 方面，近期国内装置重启，装置负荷回升，加

之原油承压，乙二醇有所承压，但存在一定估值支撑，乙二醇陷入低位震荡。 

⚫ 策略建议 

聚酯原料承压。 

⚫ 风险提示 

巴以冲突引发原油超预期波动。 
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1. 行情回顾 

PTA 主力合约略有反弹，周度上涨 1.6%；MEG 主力合约震荡下跌 0.26%，

低位震荡。 

PTA 现货方面，成本端，巴以冲突未进一步升级，未有实质影响，风险溢

价回吐，原油持续回落，以及芳烃调油支撑减弱，PX 支撑减弱，PTA 成本支

撑逐步减弱。从本身供需来看，仍有装置扰动，聚酯负荷相对高位，供需面短

期尚可。上周成交情况一般，主流供应商少量出货，贸易商商谈为主，日均成

交量在 3 万吨附近。 

乙二醇现货方面，乙二醇现货重心区间整理，市场商谈一般，重心波动有

限；乙二醇外盘重心窄幅整理，市场商谈略僵持。乙二醇近期船货商谈多在

462-468 美元/吨附近。 

基差方面，PTA 方面，贸易商补货积极性下降，基差略有回落；近期乙二

醇基差略有修复。 

图表 1：PTA 主力合约及现货走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 

 

图表 2：乙二醇主力合约及现货走势 
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数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 

2. 成本及加工差 
地缘冲突风险溢价回吐，原油承压。巴以冲突未进一步升级，巴以实质影

响有限，地缘政治引发的风险溢价支撑减弱，市场转向交易需求走弱预期攀升，

原油回吐前期涨幅，持续承压。 

PX 窄幅盘整。成本端原油回落，对 PX 支撑减弱，国内盛虹及丽东装置提

负弥补浙石化意外短停损失量，需求端虽部分 PTA 工厂检修预期兑，而后期

存新增产能预期，供需面存在一定支撑。 

 

图表 3:原油及 PX 价格走势 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

PTA 加工差有所修复。近期原油承压回落，PXN 维持，PTA 主流供应商缩

减合约货供应量，PTA 加工差有所修复。 
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图表 4：PTA 现货加工差 

 
数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

图表 5：PTA 盘面加工差 

 
数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

乙二醇利润方面，利润有所修复。上周煤价持续走弱，乙二醇低位震荡，煤

制乙二醇利润略有修复。 

图表 6：煤制乙二醇毛利 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

3. 供需面分析 

3.1 PTA 供应端 

部分装置兑现检修，装置负荷有所下滑。截止 2023 年 11 月 2 日，PTA 装

置为 75.4%，装置负荷下降 0.6 个百分点。从装置变化看，上周逸盛宁波 4 线 220

万吨，亚东 75 万吨装置检修，装置负荷有所下滑。后期需要关注海南逸盛 220 万

吨新增产能投放情况。 

图表 7：PTA 装置周度负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研究咨询部 

3.2 MEG 供应端 

装置负荷有所回升。截止 2023 年 11 月 3 日，国内乙二醇整体开工负荷在

61.82%，环比回升 2.99 个百分点，煤制负荷 64.84%左右，煤制负荷回落 0.21 个

百分点。主要镇海炼化重启，提振装置负荷回升。 
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图表 8：MEG 装置负荷 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

3.3 需求端 

聚酯负荷变化不大。截止 2023 年 11 月 2 日聚酯负荷回升至 89.4%，变化

不大。长丝负荷尚可，但瓶片及切片装置有所减产，装置负荷略有承压。 

   图表 9：聚酯负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研究咨询部 

 

图表 10：聚酯分类负荷 
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数据来源：CCF，兴证期货研究咨询部 

从现金流来看，瓶片现金流继续承压，短纤及长丝部分品类现金流有所承

压。 

 

图表 11：聚酯现金流 

 

数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 

从卓创统计来看，截止 2023 年 11 月 3 日，近期聚酯企业库存有所回升，长

丝企业库存 21 天，短纤企业库存回升至 7.43 天。聚酯库存压力略有攀升。 

图表 12：聚酯分类产销  
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部  

 

图表 13：聚酯分类库存天数 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

江浙织机开工率略有下滑，处于高位，截止 2023 年 11 月 3 日，江浙织机开

工率回落 1 个百分点至 80%，江浙织机开工有所回落，但仍处于高位。 

图表 14：江浙织机开工率 

 

数据来源：CCF，兴证期货研究咨询部 

 

图表 15：华东坯布库存天数 
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数据来源：卓创，兴证期货研究咨询部 

综上分析，目前聚酯库存压力攀升，部分品类现金流走弱，后期聚酯负荷将

逐步承压。 

4. 库存分析 

4.1 PTA 库存 

PTA 库存略有下滑。从卓创统计显示，截止 2023 年 11 月 3 日，PTA 社

会库存为 337 万吨，环比回落 2.1 万吨。卓创统计数据显示，PTA 社会库存略

有下滑，主要出口有所回升提振去库。 

 

            图表 16：PTA 社会库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部 
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            图表 17：PTA 仓单 

 

数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 

4.2 MEG 库存 

华东乙二醇港口库存变化不大。据卓创统计显示，截止 2023 年 11 月 3

日，华东乙二醇主要库区库存统计在 107.97 万吨，环比回升 0.49 万吨。 

 

            图表 18：MEG 港口库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研究咨询部 

 

            图表 19：MEG 仓单 
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数据来源：Wind，兴证期货研究咨询部 
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