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一、 基本面分析 

1、EIA：上周美国原油库存增加 390 万桶 

美国能源信息署（EIA）周度库存数据显示，截止 11 月 4 日当周美国商业原油库存增加

390 万桶，预期增加 140 万桶。当周美国原油净进口增加 65.3万桶/日。炼油厂原油加工量增

加 24.7 万桶/日，炼厂产能利用率回升 1.5 个百分点。当周汽油库存减少 89.9 万桶，包括取

暖油和柴油在内的馏分油库存减少 52.1 万桶，减幅低于预期。 

2、美国通胀数据较预期温和，强化了美联储将放缓升息步伐的希望 

周四晚间美国劳工统计局正式披露了 10 月份的消费者价格指数（CPI），美国 10 月 CPI

同比上涨 7.7%，低于市场预期的 7.9%，较前值 8.2%大幅回落；10 月 CPI 环比上涨 0.3%，同

样好于市场预期的 0.5%，增速较前值的 0.6%大幅回落。另外，在剔除波动较大的食品和能源

价格后，核心 CPI 同比上涨 6.3%，低于市场预期的 6.5%，较前值 6.6%回落；核心通胀环比上

涨 0.3%，低于市场预期的 0.5%，较前值 0.6%大幅回落。美国通胀数据较预期温和，强化了美

联储将放缓升息步伐的希望。 

3、有媒体称沙特保持对亚洲的稳定供应 

据路透社报道，几名知情人士周四表示，沙特阿美已告诉至少 4 家北亚炼油厂客户，他

们将在 12 月获得合同规定的全量原油。尽管欧佩克+决定从本月开始将日产量目标降低 200

万桶，但沙特仍在保持对亚洲的稳定供应。 

4、PTA 期货价格先抑后扬，现货价格相对稳定 

本周 PTA 期货价格先抑后扬，现货变化相对有限，基差先扬后抑。隆众数据显示，截止

11 月 11 日，华东地区 PTA 现货基准价 5685 元/吨，较前一周五回升 28 元/吨；基差 269元/

吨，较前一周五微增 7 元/吨。 

5、PX 相对坚挺，成本端暂有支撑 

浙石化公布降负预期，PX 相对坚挺，与石脑油价差相对稳定。同花顺数据显示，截止 11

月 3 日，中国台湾 PX 到岸中间价 986.33 美元/吨，较前一周四微增 0.66 美元/吨；与石脑油

价差 296.7 美元/吨，较上前一周四微增 0.03 美元/吨。 

6、本周 PTA 加工费继续下滑 

周内 PX 及 PTA 价格同向上涨，需求拖累，PTA 涨幅较小，本周 PTA 加工区间环比大幅下

滑。隆众数据显示，截至 2022年 11月 10 日，中国 PTA 平均加工区间：141.76 元/吨，环比

下滑 64.61%，同比下滑 69.42%。 

7、检修与重启并存，供应端变化不大 

本周新疆中泰降负，仪征化纤 1#及恒力石化 2#推迟重启，其他装置暂无变化。隆众数据

显示，截止 11月 10 日当周，PTA 平均开工率 73.28%，环比减少 0.32 个百分点。下周来看，

逸盛大化 1#及珠海 BP1#计划检修，恒力石化 2#或重启，逸盛大化 2#、珠海 BP2#提负，预计

供应变化不大。  

8、需求端延续负反馈 

周内主流聚酯生产企业减产检修，聚酯开工率明显下滑；终端订单不振，织造开工继续 
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下滑。隆众数据显示，截止 11月 10 日，聚酯开工率 79.84%，较前一周四下降 2.55 个百分点；江浙织造开工率为 58.26%，较前

一周四下降 1.32 个百分点。本周聚酯累库节奏有所放缓。同花顺数据显示，截止 11月 11日，江浙织机涤纶短纤库存天数 2.89

天，较上周增加 0.75 天；涤纶长丝 FDY 33.5 天，较上周增加 0.1 天；涤纶长丝 DTY 40.6 天，较上周增加 0.4 天；涤纶长丝 POY 32.8

天，较上周增加 0.2 天。 

后期来看，盛虹聚酯新装置计划下周投产，但受制于终端订单有限，产业链中下游库存压力难以释放，原料备货不积极，需

求端负反馈并无好转迹象。 

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 
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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 

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 待定 

恒力石化 2# 220 10 月 25 日停车 11 月中 

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 社会库存小幅增加 

本周 PTA 社会库存环比微增。隆众数据显示，11 月 10 日，中国 PTA 社会库存量：202.94万吨，环比增加 0.52 万吨，同比减

少 156.1 万吨（根据 2022年 9月份进出口数据，PTA 社会库存数据相应调整）。 

10.小结 

低于预期的美国通胀数据盖过了对燃料需求的担忧，后半周国际油价企稳反弹。目前 OPEC+减产对原油的托底作用仍在，但经

济衰退风险带来的需求担忧挥之不去，原油整体难以摆脱区间震荡走势，反弹仅波段短线思路对待，关注 OPEC+减产落地情况。 

检修及重启并存，PTA 开工难以提升，流通货源维持相对偏紧局面，对盘面带来一定支撑；但后续大装置检修计划偏少，新装

置有投产预期，加之需求端负反馈持续，PTA 反弹空间亦受限，短线仍以区间震荡思路对待。 

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：  

低于预期的美国通胀数据盖过了对燃料需求的担忧，后半周国际油价企稳反弹，带来一定成本支撑，关注 OPEC+减产落地情况。 

检修及重启并存，PTA 开工难以提升，流通货源维持相对偏紧局面；但后续大装置检修计划偏少，新装置有投产预期，加之需

求端负反馈持续，PTA 反弹空间亦受限，短线或陷入 5200-5700 元/吨区间震荡。 

2.操作建议 

5200-5700 区间尝试博弈波段短多；中期转入空头思路，关注新装置投产情况。 
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