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投资有风险 理财请匹配 

 

 

基本面阶段性好转，乙二醇或有修复性反弹   聚酯板块 

 

内容提要： 

◆ 部分装置减负及检修，国内 PX 供应收紧；且听闻韩国有工厂因检修，取

消长约供应一个月；8 月 PX 供应相对偏紧，成本端有支撑。 

◆ 8 月福海创 450 万吨与恒力 5#250 万吨装置计划重启，但恒力 3#及 1#合

计 440 万吨装置有检修计划，逸盛宁波 3#200 万吨装置检修进行中，逸盛

大连 1#225 万吨装置降负运行，8 月 PTA 供应压力不大。 

◆ 7 月底有部分装置重启，但 8 月 5 日三宁 60 万吨装置停车检修 20 天，恒

力石化 180 万吨装置继续检修，8 月国内乙二醇供应仍将继续压缩。 

◆ 目前台湾南亚四条线中只有两条 36 万吨正常运行，其中一条线在 8 月份

更换催化剂。美国南亚年产 82.6 万吨在南亚装置在 7 月中已经停车，新

加坡壳牌装置也在7月停车，预计7-8月乙二醇进口量仍将维持低迷态势。 

◆ 8 月中下旬，随着秋冬定单的下达，聚酯开工有望回升。但上半年错过的

销售带来的库存和资金压力将会影响后续订单的下单量，后期需求是否有

亮眼表现，仍需国内政策发力。 

◆ 策略推荐：基本面驱动有限，油价及宏观情绪主导 PTA 波动节奏，注意

震荡反复风险；乙二醇基本面阶段性好转，可尝试博弈波段短多；若下游

需求出现超预期好转，可尝试做多短纤加工差。   

◆ 风险因素：俄乌局势变化、OPEC+产业政策、伊核谈判进展、疫情反复、

上下游装置检修及投产进度 

  
张伟伟 

商品分析师 

从业资格证：F0269806 

投资咨询证：Z0002792 

TEL：0516-83831165 

E-MAIL：zhangweiwei 

@neweraqh.com.cn  

 

 

 
近期报告回顾 

供需预期好转，聚酯板块运

行重心上移 202205 

供需格局差异，聚酯板块强

弱分化 2022Q2 

地缘风险主导市场节奏 高

位波动风险加剧 202203 

中期上涨逻辑未改，市场波

动风险加剧 2021Q4 

供需格局转变，下半年或呈

现先扬后抑走势 2021H2 

原油重心上移带来成本支

撑  产能扩张制约反弹空

间（年报） 202101 
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成本重心下移叠加需求负反馈，7 月聚酯板块弱势下行，PTA 跌幅最大，短纤次之，乙二醇相对抗跌。 

PTA 方面，上半月，美联储加息预期下的经济衰退担忧愈演愈烈，国际油价大幅回落，PX 跌幅更大，成本重

心明显下移；与此同时，国内多地封控措施升级，加之南方高温限电，本就处于季节性淡季的终端市场更为低迷，

浙江部分聚酯和印染企业降负，加剧了需求端的负反馈，PTA 大幅回落，九个交易最大跌幅超 1300 元/吨。下半

月，原油在关键技术支撑附近止跌企稳，成本端向下驱动力减弱；聚酯工厂促销，出现部分买盘，PTA 企稳反弹。

乙二醇方面，企业亏损严重，国内装置开工率降至低位水平，港口小幅去库，盘面表现相对抗跌。短纤方面，供

应回升而需求不振，基本面缺乏支撑，整体跟随成本波动。截止 7 月 28 日，PTA 主力报收于 5960 元/吨，较 6

月 30 日收盘下跌 7.94%；乙二醇主力报收于 4401 元/吨，较 6 月 30 日收盘下跌 3.34%；短纤主力报收于 7476元

/吨，较 6 月 30 日收盘下跌 6.29%。 

基差方面，现货供应偏紧局面有所缓解，PTA 基差有所回落，不过整体维持正基差结构；现货供给收紧，乙

二醇负基差有所收敛；短纤维持正基差结构。 

图 1. 聚酯板块走势（单位：元/吨） 图 2.PTA 主力基差（单位：元/吨）  

  

图 3. 乙二醇主力基差（单位：元/吨） 图 4. 短纤主力基差（单位：元/吨） 

  

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 资料来源：文华财经  新纪元期货研究 
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 第二部分 聚酯产业链分析 

 一、 PTA 市场分析 

（一）PX 供应收紧，成本端仍有支撑 

原油大幅回落，海外调油需求减弱，叠加国内存量装置提负，7 月中上旬 PX 跌幅明显，与石脑油价差收窄。

同花顺数据显示，截止 7 月 15 日，中国台湾 PX 到岸中间价 1017.33 美元/吨，较 6 月底下降 234.34 美元/吨；

与石脑油价差 265.58 美元/吨，较 6 月底收敛 155.84美元/吨。不过，扬子石化 34 万吨 PX 装置意外停机，华南

及山东有部分 PX 装置减负，国内供应收紧，7 月下旬 PX 价格企稳回升。另据隆众资讯消息，听闻韩国某工厂由

于要检修，取消长约供应一个月，且海外装置开工率偏低。预计 8 月 PX 供应相对偏紧，成本端仍有支撑。 

图 5. PX 与石脑油价差（单位：美元/吨） 图 6. 国内 PX 开工率（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

（二）重启与检修并存，8 月 PTA 供应压力不大 

7 月中上旬，原油调整过程中 PX 跌幅更大，PXN 大幅回落，利润从 PX 环节转向 PTA，PTA 加工区间有所回升。

隆众资讯数据显示，7 月中旬 PTA 加工费最高回升至 600 元/吨附近。利润恢复，部分装置重启或提负，7 月 8 日

PTA 开工率一度回升至 79.12%。不过进入中旬，计划内检修增加，PTA 开工再度降至 72%下方。 

图 7.PTA 加工成本（单位：元/吨）  图 8. PTA 开工率季节性表现（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：同花顺  新纪元期货研究 



1 

 

投资有风险 理财请匹配 4 

2022 年 8 月中国期货市场投资报告 

 
后期来看，8 月福海创 450 万吨与恒力 5#250 万吨装置计划重启，但恒力 3#及 1#合计 440 万吨装置有检修

计划，逸盛宁波 3#200 万吨装置检修进行中，逸盛大连 1#225 万吨装置降负运行，整体市场供应压力不大。 

表 1.近期 PTA 检修计划表（单位：万桶/日） 

企业名称 年产能（万吨） 装置变动 检修时间 

洛阳石化 33 2022 年 3 月 25 日检修 4 月 28 日重启，目前 9.5 成 

新疆中泰 120 

2022 年 2 月初降至 83 成附近运

行；3 月 25 日停车，4 月 29 日重

启 8 成 

5 月 9 日以来 9.5 成运行 

虹港石化 2# 250 维持 9 成运行  

虹港石化 1# 150 2022 年 3 月 16 日停车 重启待定 

福海创 450 2022 年 7 月 11 日停车检修 预计一个月 

扬子石化 3# 65 

2022 年 6 月 18 日检修，6 月 26

日重启满负荷，7 月 15 日负荷 9

成 

 

上海亚东 75 

2022 年 6 月 18 日停车检修，6

月 26 日重启，7 月 15 日降至 9

成运行 

 

四川能投 100 2022 年 6 月 28 日停车 7 月 8 日重启，目前 8.5 成运行 

逸盛大连 1# 225 2022 年 7 月 28 日降负至 6 成 恢复待定 

逸盛宁波 3# 200 
2022 年 7 月 13 日降至 8 成，7

月 24 日停车 
重启待定 

逸盛宁波 4# 220 
2022 年 6 月 11 日停车；7 月 5

日重启；7 月 13 日降至 8 成 
7 月 25 日满负 

逸盛新材料 1#2# 720 
2022 年 6 月 29 日满负荷降至 8

成，7 月 13 日降至 9 成 
7 月 23 日基本满负荷 

恒力石化 5# 250 2022 年 7 月 2 日开始检修 计划 8 月初重启 

百宏石化 250 2022 年 7 月 27 日开始 8 成负荷 计划 8 月 1 日恢复 

恒力石化 3# 220 2022 年 8 月 1 日计划检修 重启待定 

恒力石化 2# 220 后期有检修计划  

合计 3548 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

新装置方面，三季度暂无新装置投产；四季度恒力石化 6#7#两套合计 500 万吨装置和东营威廉化学 250 万

吨装置计划投产，若能如期投产，PTA 供应压力将明显增加。 

表 2.2022 年 PTA 新装置投产计划（单位：万吨） 

地区 企业名称 年产能（万吨） 投产时间 

宁波 逸盛新材料 2 期 360 2022 年 1 月 28 日投产 
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 惠州 恒力石化 6#7# 500 2022 年四季度 

东营 东营威廉化学有限公司 250 2022 年四季度 

合计 1110 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

二、乙二醇市场分析 

（一）检修产能偏多，8 月国内乙二醇供应减少 

图 9. 国内乙二醇周产量（单位：万吨，元/吨） 图 10. 各工艺毛利对比（单位:元/吨，美元/吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

7 月各工艺利润涨跌互现，整体维持亏损态势，装置开工率明显下滑。隆众数据显示，截止 7 月 27 日，石

脑油制装置亏损达 228.63 美元/吨，较 6 月底回升 37.32 美元/吨；乙烯制装置亏损 87 美元/吨，较 6 月底微跌

0.5 美元/吨；煤制装置亏损 2293.4 元/吨，较 6 月底下跌 102.4 元/吨。截止 7月 29 日，乙烯法装置产能利用

率 45.29%，较 6 月底下滑 6.6 个百分点；非乙烯法装置产能利用率 44.51%，较 6 月底下滑 0.17 个百分点。  

图 11. 乙烯法开工率（单位：%） 图 12. 非乙烯法开工率（单位： %） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

7 月底有部分装置重启，但 8 月 5 日三宁 60 万吨装置停车检修 20 天，恒力石化 180 万吨装置继续检修，8

月国内乙二醇供应仍将继续压缩。 
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表 3.国内乙二醇装置运行情况（单位：万吨） 

装置 产能 运行情况 

建元 26 4 月 14 日停车，原计划 7 月初重启，现推迟待定 

阳煤寿阳 22 6 月 29 日-7 月 25 日检修 

山西沃能 30 6 月 15 日-7 月 9 日检修 

河南濮阳 20 6 月 30 日-7 月 25 日检修 

永城永金 20 7 月 15 日-7 月 30 日检修 

安徽红四方 30 7 月 5 日停车检修，重启待定 

内蒙古荣信 40 7 月 23 日意外停车，7 月 29 日重启，8 月 20 日后有检修计划，预计检修一个月 

三宁 60 计划 8 月 5 日-8 月 25 日检修 

煤制合计 248  

茂名石化 12 4 月 15 号停车检修，原计划 5 月底重启，目前重启推迟至 8 月初 

扬子石化 30 3 月 4 日停车检修，原计划 7 月中旬重启，推迟至 7 月底 

浙石化 1# 80 4 月 20 日停车检修，重启待定 

远东联 45 6 月 1 日-7 月 30 日检修 

中科炼化 40 7 月 26 日停车检修，计划 7 月 30 日重启 

卫星石化 90 7 月 18 日转产 PE 

恒力石化 180 7 月 25 日-8 月 20 日停车检修 

镇海炼化 65 7 月 21 日-7 月 25 日检修 

乙烯法合计 542  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

新装置方面，7 月 1 日起，新疆广汇 40 万吨装置及山西美锦 30 万吨装置计入产能，安徽昊源产能调至 30

万吨，国内总产能达到 2231.1 万吨，其中煤制产能 827 万吨，非煤制产能 1404.1 万吨。8 月暂无新装置投产，

关注陕西榆林化学 60 万吨装置投产动向。 

表 4.2022 年国内乙二醇新装置投产计划（单位：万吨） 

装置 产能 投产时间 工艺 

广西华谊 20 2021 年 10 月份试车，11 月初停车消缺检修，2022 年 2 月 1 日计入产能 煤制 

神华榆林一期 40 2021 年 11 月 21 日打通流程产出乙二醇合格品，2022 年 2 月 1 日计入产能 煤制 

镇海炼化 80 2022 年 1 月投产，2 月 1 日计入产能 乙烯法 

新疆广汇 40 
2021 年 10 月份试车，11 月停车消缺检修，2022 年 4 月投料试车，目前运

行基本稳定，7 月 1 日计入产能 

煤制 

浙石化三期 80 目前上游乙烯缺批文，原计划 2022 年二季度，目前推迟时间待定 油制一体化 

山西美锦华盛 30 2022 年 3 月投料，目前运行基本稳定，7 月 1 日计入产能 煤制 

陕西榆林化学 60 预计 2022 年三季度投产 煤制 

盛虹炼化 200 预计 2022 年四季度投产 油制一体化 
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久泰 100 预计 2022 年四季度投产 
合成气制甲醛路

线 

三江 100 预计 2022 年四季度投产 乙烷制 

海南炼化 50 预计 2022 年四季度投产 油制一体化 

宁夏鲲鹏 20 计划 2022 年三四季度投产 合成气 

山西镶矿 20 计划 2022 年年底投产 合成气 

合计  790  

资料来源：CCF 隆众  新纪元期货研究 

（二）海外装置检修，7-8 月乙二醇进口量仍将维持低位 

海外装置检修，4月乙二醇进口量环比下滑。海关数据显示，6月我国乙二醇进口64.61万吨，环比增加17.17%，

同比下降 21.19%；1-6 月累计进口 402.14 万吨，同比下降 7.29%，为 2016 年以来的最低水平。分国家来看，6

月来自沙特、加拿大、美国、科威特等四个国家的进口量占进口总量的 95.4%，其中沙特的占比 60.57%。 

图 13. 近六年乙二醇月度进口对比（单位：万吨） 图 14. 6 月乙二醇进口国（单位： %） 

  

资料来源：中国海关  新纪元期货研究 资料来源：中国海关  新纪元期货研究 

2022 年台湾进口大幅下滑，6 月进口量仅有 5000 吨。目前台湾南亚四条线中只有两条 36 万吨正常运行，其

中一条线在 8 月份更换催化剂。美国南亚年产 82.6 万吨在南亚装置在 7 月中已经停车，新加坡壳牌装置也在 7

月份停车，预计 7-8 月进口量仍将维持低迷态势。 

三、8 月中下旬需求有望好转，但整体提升空间料有限 

7 月国内多地疫情反复，加之南方高温限电，本就处于季节性淡季的终端市场更为低迷，浙江部分聚酯和印

染企业降负，加剧了需求端的负反馈。隆众资讯统计，截止 7 月 28 日，江浙织机开工率为 47.16%，较 6 月底微

降 0.79 个百分点；聚酯开工率为 80.48%，较 6 月底下降 4.75 个百分点。 

分品种来看，短纤开工有所提升，但长丝工厂降负明显。同花顺数据显示，截止 7 月 28 日，江浙地区涤纶

长丝开工率 63.02%，较 6月底下降 14.82个百分点，较去年同期回落 32.48个百分点；全国涤纶短纤开工率 81.69%，

较 6 月底回升 5.55 个百分点，较去年同期回落 4.35个百分点。 
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8 月中下旬，随着秋冬定单的下达，聚酯开工有望回升。但上半年错过的销售带来的库存和资金压力将会影

响后续订单的下单量，后期需求是否有亮眼表现，仍需国内政策发力。 

图 15. 江浙织机开工率（单位： %） 图 16. 聚酯工厂开工率（单位：%） 

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

 

图 17.涤纶长丝开工率（单位： %） 图 18. 涤纶短纤开工率（单位： %） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：WIND  新纪元期货研究 

四、乙二醇或阶段性去库 

图 19.PTA 社会库存（单位：万吨）  图 20. PTA 工厂库存天数（单位：天） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：同花顺  新纪元期货研究 
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PTA 方面，供应相对平稳，但下游需求不振，7 月 PTA社会库存小幅累库，企业库存亦小幅增加。隆众数据

显示，截止 7 月 29 日，社会库存 254.45 万吨，较 6月底增加 7.05 万吨；PTA 工厂库存天数 4.28 天，较 6月底

上升 0.34 天；聚酯工厂 PTA 原料库存 7.31 天，较 6 月底上升 0.31 天。8 月供应压力不大，下游需求有回升预

期，预计社会库存或小幅去库。 

乙二醇方面，装置降负明显，进口维持低迷，7 月港口小幅去库。截止 7 月 28 日，华东港口库存 116.78 万

吨，较 6 月底下降 6.19 万吨，较去年同期大增 66.68万吨。8 月供应仍有减量，下游需求有望好转，预计港口

仍将小幅去库。 

图 21.乙二醇华东港口库存（单位：万吨）  图 22. 聚酯库存天数（单位：天） 

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究 资料来源：WIND  新纪元期货研究 

7 月中下旬长丝工厂降价促销，库存小幅下降，但整体仍位于历史高位水平；短纤供应恢复，库存小幅增加。

同花顺数据显示，截止 7 月 29 日，涤纶长丝 POY 33.3天，较 7 月中旬下降 3.5 天，较 6 月底增加 0.4 天；涤纶

长丝 FDY 33 天，较 7 月中旬下降 2.5 天，较 6 月底增加 0.5 天；涤纶长丝 DTY 41 天，较 7 月中旬下降 1.7 天，

较 6 月底增加 2.7 天；江浙织机涤纶短纤库存天数 2.61 天，较 7 月中旬增加 0.51 天，较 6 月底增加 1.11 天。 
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第三部分 后市展望 

 美联储加息靴子落地，但经济衰退的忧虑挥之不去，宏观风险仍将继续影响大宗商品市场。拜登出访沙特未

有明确结果，市场关注焦点转向 8 月初的 OPEC+会议，若产油国维持现有的联合减产政策，原油仍维持高位运行；

反之，若产油国宣布增产，原油将面临调整风险。 

需求有望回暖，但提振力度仍有限。8 月中下旬，随着秋冬定单的下达，聚酯开工有望回升。但上半年错过

的销售带来的库存和资金压力将会影响后续订单的下单量，后期需求是否有亮眼表现，仍需国内政策发力。 

分品种来看，PX 供应相对偏紧，成本端有支撑；装置重启与检修并存，供应压力不大，基本面驱动有限。

乙二醇检修产能偏大，国内供应继续收紧，进口仍将维持低迷态势，港口或进入去库周期，基本面阶段性好转。

供应增加而需求回升力度仍存疑，短纤走势依旧被动。 

策略推荐：基本面驱动有限，油价及宏观情绪主导 PTA 波动节奏，注意震荡反复风险；乙二醇基本面阶段性

好转，可尝试博弈波段短多；若下游需求出现超预期好转，可尝试做多短纤加工差。  

风险因素：俄乌局势变化、OPEC+产业政策、伊核谈判进展、疫情反复、上下游装置检修及投产进度 
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