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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周，近期市场对全球经济和原油需求的担忧情绪增强，原油价格一度延续下跌走势，但中东局

势再度紧张，油价闻声反弹。聚酯产业链价格走势主要受上游原油大幅波动的影响，在前期持续

下跌之后，本周普遍出现呈现下挫后回升的走势。截至8月2日，PX409合约收于8316元/吨，周跌

14元/吨，周跌幅0.17%；TA409合约价格收于5770元/吨，周跌24元/吨，周跌幅0.41%；EG2409合

约收于4662元/吨，周涨30元/吨，周涨幅0.65%；PF409合约收于7420518元/吨，周涨72元/吨，

周涨幅0.97%。

运行逻辑

美国商业原油和汽油库存继续下降，但美国炼油厂产能利用率近期也呈下降趋势；中东局势再度

紧张，存在冲突进一步扩大的可能，市场对原油供应的担忧增强使油价一度快速反弹。PX开工率

维持在高位，本周PTA开工率持续稳定但周均开工水平较上周下降，PTA周产量较上一报告期减少。

聚酯开工率小幅回升；江浙织机开工率再度下降，产业链供需继续显现淡季特征，但距离行业需

求好转日益临近。PTA社会库存上升。乙二醇综合开工率上升，主要是油制装置开工率提升，港

口库小幅回升。下游聚酯品种库存方面，长丝和短纤库存普遍增加。

推荐策略

美国商业原油和汽油库存下降，中东局势再度紧张，油价有望再度走强。前期长丝和瓶片工厂主

动减产，聚酯开工降负力度超过往年，本周聚酯开工率小幅回升，但依然处于相对低位，不久需

求将会出现明显回升。聚酯产业链需求回升指日可待，成本端不强但预计下行空间不大，择机做

多，轻仓持有多单。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

宏观 中性

美国7月ISM制造业PMI为6.8%，6月为48.5%。欧元区7月制造业PMI为45.8%，6月为45.8。美国6月CPI
为3%，5月为3.3%；欧元区7月CPI为2.6%，6月为2.5%。8月1日，英国央行降息25个基点，至5%。虽

然美联储依然按兵不动，但预计9月份将启动降息。

供应 中性

PX开工率维持在高位，PTA开工率虽然在本周内稳定，但周均开工率较上周下降，截至8月1日当周，

PTA周产量数据135.5万吨，与上一报告期下降5.1万吨。乙二醇开工率上升1.3个百分点，主要来自油

制装置开工率提升；短纤开工率小幅下降。

需求 利空
聚酯小幅上升，但织机开工率仍小幅下降，需求总体处于低谷，但需求回升料将日益临近。6月份，纺

织服装出口金额同比增长2.3%，环比增长4.8%。

库存 利空
截至8月2日，PTA社会库存375.1万吨，较上一报告期增加6.2万吨，继续累库。截至8月1日，乙二醇库

存港口库存增加近4吨，至61.6万吨。下游长丝和短纤库存普遍增加。

基差 利空
PX基差-352元/吨，走弱；PTA基差20元/吨，小幅走弱；乙二醇基差在47元/吨附近，小幅走强；短纤

基差152元/吨，较上周走弱。

利润 利多
PX加工费332美元/吨，有所上升。PTA现货加工费307元/吨，有所回落。油制乙二醇生产亏损，亏损幅

度收窄。聚酯品种的利润普遍小幅回落，变化不大。
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原油价格下挫后回升  聚酯产业链品种企稳

数据来源：Wind、隆众资讯、国联期货研究所 6



PX和乙二醇利润回升  PTA和聚酯普遍走低

数据来源：Wind 国联期货研究所 7



各品种基差普遍走弱

数据来源：Wind 国联期货研究所 8



基本面数据02

9



美国炼油厂开工率继续下降  原油和汽油库存延续下降趋势

数据来源：Wind 国联期货研究所 10



2024年度原油供需均下调  、供应下调幅度更大   缺口继续扩大

数据来源：EIA 国联期货研究所 11

          7月9日，EIA月报显示：2024年度全球原油供需均下调，供应下调幅度更大，缺口数量较上月预估略有扩大，缺口
数量为今年以来历次预估最大；具体供需预测数据如下：

        EIA预计2023/24/25年全球原油供应量分别为至10179/10242/10459万桶/日，同比+181/+63/+217万桶/日，较上月预期
值调整+0/-15/-12万桶/日；预计2023/24/25年全球油品需求量分别为10181/10292/10469万桶/日，同比+265/+111/+177万桶/
日，较上月调整-10/-7/+17万桶/日。



2025年原油供应预估下调需求上调  首次出现供应缺口

数据来源：EIA 国联期货研究所 12

        2025年全球原油市场的供应预估下调，需求预估上调，使得2025年供应出现缺口，今年首次出现。本次EIA报
告对全球原油市场供需的调整总体利多，2024年度供应缺口继续扩大，2025年度首次出现供应缺口，2024年供应量
预估较上月下降17万桶/日，消费量下降7万桶/日。2023年供应短缺2万桶/日，6月预估短缺12万桶/日；2024年供应
短缺49万桶/日，6月预估短缺42万桶/日；2025年供应短缺9万桶/日，6月份预估过剩19万桶/日。



PTA周均开工水平下降  聚酯开工低位回升

数据来源：Wind 国联期货研究所 13



6月PX产量与上月基本持平  进口量降幅较大

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 14



长丝和瓶片主动减产延续   对原料需求有不利影响

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 15



短纤开工小幅下降  纯涤纱开工率继续下降

数据来源：卓创资讯、Wind、国联期货研究所 16



PTA周产量回落  PTA和MEG库存增加

数据来源：Wind 国联期货研究所 17



长丝和短纤库存增加

数据来源：Wind 国联期货研究所 18



纱线和坯布产量仍偏低 纱线和坯布库存上升 

数据来源：Wind 国联期货研究所 19
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欧美制造业PMI数据较弱    英国央行四年来首次降息

数据来源：Wind 国联期货研究所
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国内纺织服装消费有所恢复  6月纺织服装出口环比上升

数据来源：Wind 国联期货研究所 22
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