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        PTA4 月月报 

》》》日  期：2019 年 4 月 8 日 

检修炒作反复 四月仍大概率去库 

3 月以来 PTA 价格整体维持震荡格局，在 3月呈现先下跌后反弹，主力维持

6200-6600 元/吨区间波动。进入 3月后，随着 PTA 成本端 PX 新装置恒力预期投

产加速以及增值税调减预期作用下，PTA 价格出现快速回落；3月中旬后随着 PTA

各装置二季度检修进程公布，同时下游需求继续回暖，PTA 价格重新获得提振。

目前 PTA 价格仍处于震荡盘整阶段，预计在二季度 PTA 部分装置检修和聚酯端需

求旺季支撑下，未来两个月内 PTA 社会库存将以去库为主，短线 PTA 价格有一定

上升空间，而长线仍旧维持偏空思路，主要基于年内 PX 装置投产预期。 

一、 供应端：二季度或大幅去库 

表 1 4-5 月 PTA 装置变动情况 

 
从供应端看，3月产量为380万吨，福化装置在月底将装置负荷提升至9成，

逸盛大连在月底突然降负 5 成，珠海 BP 及恒力装置在月底开启检修，整体来看

装置检修对 3 月实际产量影响较少，因此产量相比预期有所提升。但在进入 4
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月后，除已进入投产装置外，还有嘉兴石化和恒力装置的检修预期，此外福化装

置在 5 月也即将进入检修，预计 4、5 月 PTA 产量将受到较大影响，未来 2 个月

供应端将出现明显回落。 

目前 PTA 工厂开工率在 86%左右，在 3 月底恒力和珠海 BP 装置进入检修后

下跌至 90%下方，预计在未来两个月 PTA 开工将继续保持在 80%上方。库存方面，

在春节假期累库至 5天后，出现持续去库的表现，目前库存在 2.5 天左右，社会

库存目前在 118 万吨附近。预计随着供应端回落，下游持续回暖，4-5 月将以持

续去库为主。 

 

图 1 PTA 工厂开工率及库存情况 

加工价差方面，从 3月下旬开始随着 PX 价格回落，PTA 加工价差逐步扩大，

从 3 月初的 600 元附近扩大致 1100 元左右，并且在 4 月增值税调降后，加工价

差进一步扩大。但需要注意的是，当前加工价差高企可能会造成 PTA 工厂推迟或

取消检修，在 4 月初的消息面中已有此类炒作存在，因此仍需要谨慎看待检修计

划，关注是否如期检修。 
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图 2 PTA 加工价差变化 

二、 需求端：四月聚酯开工或保持高位 

 
图 3 聚酯工厂负荷情况 

3 月聚酯开工继续快速回升，聚酯负荷回升至 90%以上，聚酯瓶片、长丝及

短线负荷均快速上升，其中长丝负荷已上升至 90%以上。在 4 月聚酯检修较少，

在下游持续回暖氛围下，聚酯负荷预计将维持高位，预计将保持在 90%上方。 
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图 4 聚酯产品库存情况 

3 月长丝整体维持去库趋势，短纤库存变化较为反复，但整体累库程度不高。

目前长丝及短纤库存大幅低于 2017-2018 年同期水平，显示库存压力并不高。预

计在进入 4月后随着聚酯工厂维持高开工，同时下游产销继续回暖，长丝及短纤

库存整体将以持平或小幅去库为主。 

下游涤丝产销在进入 3月后保持平稳，在 3月底维持在 6成左右。预计在 4

月原材料价格上涨预期支撑下，下游涤丝产销将保持良好趋势。从近期情况来看，

随着聚酯工厂开工继续提升，下游产销恢复，预计 4月聚酯产量将继续上升。 

 

图 5 下游涤丝产销趋势 
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三、 成本端：PX 产能增加，成本支撑或减弱 

表 2 2019 年 PX 新增投产情况 

 

根据亚洲 PX 装置投产情况预测，2019 年预计 PX 亚洲新增有效产能为 1360

万吨，其中国内预计新增有效产能 1210 万吨，国内产能增加体量庞大，预计依

赖进口的供应格局将会有所改善，且供应预计将集中在 2019 年三季度后。2019

年三季度 PX 供应压力预计将大幅增加，PX 价格拐点预计将出现在 2019 年三季

度前后，届时 PX 加工利润也将被压缩，将利润继续分配至下游，对于 PTA 的成

本支撑将大幅减弱。 

 

图 6 PX 加工价差情况 

四、总结 

从供应端来看，预期 4、5 月预期检修装置较多，预计未来 2 个月供应端将

有所回落，但需要注意目前 PTA 加工差较高，PTA 装置检修是否有推迟的可能。

需求方面，近期下游产销回暖，聚酯工厂开工在 4月后将保持高位，且目前聚酯
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产品库存压力不大，3-4 月聚酯产量将出现上升。从库存来看，进入 4月后库存

将开始去库周期，二季度大概率以去库为主，需持续关注下游产销情况。成本端

来看，4 月初台塑装置停车，造成 PX 价格抬升，但预计上方空间有限；目前 PX

加工差仍然较高，后期将随着恒力、浙石化等新装置陆续稳定投产，而将利润转

移至下游企业，预计长线仍有下行空间。预计 4月 PTA 价格将以震荡偏强走势位

置，而长线下方仍有空间。 
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