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一、 基本面分析 

1、EIA：美国原油库存下滑，成品油库存大幅增加 

美国能源信息署（EIA）周度库存数据显示，截止 11 月 28 日当周美国商业原油库存减少

370 万桶，预期减少 110 万桶。炼油厂原油加工量增加 25.8万桶/日，炼厂产能利用率回升 1

个百分点。成品油库存大幅增加，截止 11 月 18 日当周汽油库存增加 310 万桶，预期为增加

40 万桶；包括取暖油和柴油在内的馏分油库存增加 170 万桶，预期为减少 60 万桶。 

2、G7 对俄油价格上限或偏高，地缘风险溢价回落 

欧盟和 G7 考虑对俄罗斯海运石油实施 65-70 美元/桶的价格上限，明显高于俄油成本。

路孚特的数据显示，目前向欧洲西北部输送的乌拉尔原油的交易价格约为没听 62-63 美元，

地中海地区的价格更高，约为每桶 67-68 美元。目前欧盟各国谈判陷入僵局，未达成一致结

果，地缘政治风险溢价回落。 

3、需求担忧仍挥之不去 

经合组织近日发布经济展望报告，预计明年全球经济扩张将放缓。标普全球统计的最新

数据也显示，11 月欧元区综合 PMI 指数为 47.8，仍在衰退区间。全球经济仍显疲软，需求担

忧挥之不去。 

4、PTA 期现货齐跌，基差小幅下挫 

本周 PTA 期现货价格齐跌，基差小幅下挫。隆众数据显示，截止 11月 25 日，华东地区

PTA 现货基准价 5470 元/吨，较前一周五下跌 290 元/吨；基差 332 元/吨，较前一周五下跌

40 元/吨。 

5、PX 与石脑油价差小幅扩大 

石脑油跌幅更大，本周 PX 与石脑油价差小幅扩大。同花顺数据显示，截止 11月 24 日，

中国台湾 PX 到岸中间价 944.67 美元/吨，较前一周四下跌 11.33 美元/吨；与石脑油价差

257.92 美元/吨，较上前一周四上涨 21.42 美元/吨。 

6、本周 PTA 加工费继续回升 

周内 PX 跌幅较大，企业加工区间环比大幅继续上涨。隆众数据显示，截至 2022 年 11 月

24 日，中国 PTA 平均加工区间：540.78 元/吨，环比回升 37.03%，同比上涨 1.64%。 

7、仍有装置检修，现货供应维持相对偏紧局面 

本周虹港石化 2#降负后提满，其他装置无新变化。隆众数据显示，截止 11月 25 日当周，

PTA 平均开工率 73.26%，环比微增 0.05 个百分点。下周来看，亚东石化、逸盛大化 1#、珠海

BP1#有检修预期，富海新装置或出产品，供给端维持相对偏紧局面。  

8、需求端延续负反馈 

周内装置检修增多，本周聚酯开工率继续下滑；终端订单萎缩，织造开工延续季节性回

落。隆众数据显示，截止 11月 24 日，聚酯开工率 77.02%，较前一周四下降 0.89 个百分点；

江浙织造开工率为 54.04%，较前一周四下降 1.66 个百分点。 
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本周聚酯各品种小幅累库。同花顺数据显示，截止 11月 25日，江浙织机涤纶短纤库存天数 4.64 天，较上周增加 1.12 天；

涤纶长丝 FDY 34.8 天，较上周增加 0.7 天；涤纶长丝 DTY 42.5 天，较上周增加 1 天；涤纶长丝 POY 34.7 天，较上周增加 1.1 天。

后期来看，终端需求不佳，聚酯工厂减产计划增多，需求端延续负反馈。 

图 1. PTA 基差（单位：元/吨） 图 2. PX 与石脑油价差（单位：美元/吨） 

  

资料来源：同花顺  新纪元期货研究 资料来源：同花顺  新纪元期货研究 

 

图 3. 中国 PTA 加工费（单位：元/吨） 图 4. 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：隆众  新纪元期货研究 

表 1. 国内 PTA 装置检修计划（单位：万吨） 

企业名称 年产能（万吨） 装置变动 检修时间 

佳龙石化 60 2019 年 8 月 2 日 重启待定 

蓬威石化 90 2020 年 3 月 10 日 重启待定 

天津石化 34 2020 年 4 月 17 日 重启待定 

江阴汉邦 70 2020 年 5 月 10 日 重启待定 

扬子石化 35 2020 年 11 月 3 日 重启待定 

江阴汉邦 220 2021 年 1 月 6 日 重启待定 

华彬石化 140 2021 年 3 月 6 日 重启待定 

上海石化 40 2021 年 2 月 20 日 重启待定 

乌石化 7.5 2021 年 4 月 1 日 重启待定 

宁波利万 70 2021 年 5 月 13 日 重启待定 

逸盛宁波 65 2021 年 6 月 29 日 长期关停 
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虹港石化 1# 150 2022 年 3 月 14 日 待定 

逸盛宁波 3# 200 2022 年 7 月 24 日停车 待定 

逸盛大化 2# 375 2022 年 10 月 31 日降至 5 成 11 月中 

逸盛海南 200 10 月 16 日降至 8 成 待定 

新疆中泰 120 11 月 3 日升至 9 成 11 月 8 日降至 8 成 

福海创 450 国庆降至 5 成，10 月 16 日升至 8 成 待定  

逸盛新材料 1#2# 720 10 月 20 日提满，10 月 25 日降至 8 成 10 月 29 日提负至 9.5 成 

珠海 BP 235 10 月 14 日降至 8 成 
1# 110 万吨装置 11 月中计划检

修 40 天 

仪征化纤 1# 35 2022 年 11 月 3 日停车 待定 

逸盛大化 1# 225 2022 年 11 月中计划检修，现推迟 待定 

虹港石化 250 2022 年 11 月 18 日降至 8 成 11 月 21 日提满 

恒力石化 2# 220 10 月 25 日停车 待定 

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

图 5. 江浙织机开工率（单位： %） 图 6. 涤纶长丝开工率（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 

 

图 7. 聚酯长丝库存天数（单位：天） 图 8. PTA 社会库存（单位：万吨） 

  

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 
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9、本周 PTA 社会库存继续增加 

本周 PTA 负荷微降，而聚酯降负较大，社会库存继续增加。隆众数据显示，11 月 24 日，中国 PTA 社会库存量：220.09 万吨，

环比增加 4.52 万吨，同比减少 161.1 万吨（根据 2022年 10 月份进出口数据，PTA 社会库存数据相应调整）。 

10.小结 

欧盟各国谈判陷入僵局，对俄海运石油价格上限未达成一致结果，地缘政治风险溢价回落。不过沙特表示，OPEC+将坚持减产，

并可能采取进一步措施以稳定原油市场，对油价的政策托底作用仍在。短线原油或难跌破均衡区间，注意波动反复风险。 

装置检修偏多，企业开工难以提升，流通货源维持相对偏紧局面；但新装置投产预期，加之需求端负反馈持续，基本面支撑

不足。盘面被动跟随原油波动，整体仍将延续低位区间波动。 

二、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：四季度计划内检修减少，预计国内开工率将提升至 75-80%区间，另有新装置投产预期，市场供应压力增加，而需

求端负反馈影响加大，PTA 中期将进入累库周期。 

短期展望：  

欧盟各国谈判陷入僵局，对俄海运石油价格上限未达成一致结果，地缘政治风险溢价回落。不过沙特表示，OPEC+将坚持减产，

并可能采取进一步措施以稳定原油市场，对油价的政策托底作用仍在。短线原油仍难跌破均衡区间，注意波动反复风险。 

装置检修偏多，企业开工难以提升，流通货源维持相对偏紧局面；但新装置投产预期，加之需求端负反馈持续，基本面支撑

不足。盘面被动跟随原油波动，短线陷入低位区间震荡。 

2.操作建议 

短线 5000-5400 区间操作；中期转入空头思路，关注新装置落地情况。 
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