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行业走势图 

聚酯月报：12 月聚酯产业链延续弱势，关注 19 年需
求端变化  
 

 

1.聚酯产业链延续弱势。 

12 月上旬，原油阶段性止跌，产业链心态适度修复，叠加聚酯工厂也降低
负荷，产业链库存压力得以缓解；然而年末随着油价进一步下探，市场重归
谨慎心态。盈利方面，产业链各环节单位吨利润变动来看，PX 供给趋于宽
松，加工差有所压缩；PTA 此前降负荷去库存成效显现，PTA 现货偏紧，此
前 11 月单位吨利润亏损的局面得以扭转；聚酯下游效益有所分化，其中长
丝 FDY/短纤利润同比增长， POY/DTY/瓶片利润同比下滑。 

2.供给趋于宽松，PX 利润收窄。 

12 月国内 PX 产量 93.7 万吨，同比+8.2%， PX 进出口数据尚未披露。由于
油价下跌及下游织造步入淡季，PTA/聚酯需求不振，PX 供给趋于宽松；在
4 季度油价下跌过程中，石脑油利润走强， “PX-石脑油”环节单位吨利润
有所收窄，12 月“PX-石脑油”环节单位利润为 1462 元/吨，较 11 月 1621
元/吨同比-9.8%，依然处于较高盈利区间。 

3.库存逐步去化，PTA 利润由负转正。 

12 月国内 PTA 产量 346.7 万吨，同比+5.3%， PTA 进出口数据尚未披露。
11 月 PTA 阶段性利润转负， PTA 企业选择在 11 月降低负荷+安排检修以
应对利润欠佳的局面，库存得以去化，PTA 单位利润适度回升至 220 元/吨，
扭转了 11 月单吨亏损 162 元的不利局面，但较 3 季度盈利高点相去甚远。 

4.长丝、短纤、瓶片盈利分化，关注后续需求端变化。 

1） 涤纶长丝： 12 月国内全口径涤纶长丝产量 284.4 万吨，同比+5.9%，进
出口数据尚未披露。春节临近，后续需求端压力将逐步显现，长丝厂家
选择降负荷， 12 月 POY/FDY/DTY 库存下降明显。盈利方面，
POY/FDY/DTY 单位利润在 12 月分别为 203/144/356 元/吨，POY/DTY
盈利优于 FDY。 

2） 涤纶短纤： 12 月国内涤纶长丝产量 49.0 万吨，同比+9.6%，进出口数
据尚未披露。12 月中上旬，短纤库存极低仅为 6-8 天，随后原油及聚
酯原料大幅下跌，涤短缺货价格跌幅小于聚酯原料，短纤在 12 月阶段
性取得了相当好的利润。 

3） 聚酯瓶片： 12 月国内聚酯瓶片产量 67.2 万吨，同比+25.1%，产量大幅
度同比增加一方面因 12 月上旬行业负荷明显提升，另一方面因 17 年
12 月瓶片产量基数较低，进出口数据尚未披露。盈利方面，18 年 5-7
月是瓶片阶段性高盈利，随后 3 季度原料 PTA 价格大涨，瓶片单位吨
利润一直不佳，徘徊在盈亏平衡点附近。 

风险提示：原油价格大幅波动；织造终端需求走弱。 
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1. 聚酯产业链运行情况概述  

2018 年 12 月，聚酯产业链延续弱势。12 月上旬，原油阶段性止跌，产业链心态适度修
复，叠加聚酯工厂也降低负荷，产业链库存压力得以缓解；然而年末随着油价进一步下探，
市场重归谨慎心态。 

盈利方面，产业链各环节单位吨利润变动来看，PX 供给趋于宽松，加工差有所压缩；PTA

此前降负荷去库存成效显现，PTA 现货偏紧，此前 11 月单位吨利润亏损的局面得以扭转； 

聚酯下游效益有所分化，其中长丝 FDY/短纤利润同比增长， POY/DTY/瓶片利润同比下滑。 
 

图 1：聚酯产业链上游油价及 PX 价格走势  图 2： 聚酯原料 PTA/MEG 价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

图 3：聚酯产品涤纶长丝/短纤/瓶片价格走势（元/吨） 

 

资料来源：CCF，天风证券研究所 

表 1：聚酯产业链月度价格变化 

品种 备注 12 月 11 月 涨跌幅 单位 

原油 Brent 58.4 67.3 -13.2% 美元/桶 

汇率 / 6.89 6.93 -0.7% / 

石脑油 / 484 541 -10.7% 美元/吨 

PX 
中石化合同报价 8500 10160 -16.3% 元/吨 

PX 台湾 1031 1119 -7.9% 美元/吨 

PTA 内盘 6457 6644 -2.8% 元/吨 

MEG 内盘 5700 6101 -6.6% 元/吨 

涤纶长丝 

POY150D 8544 8974 -4.8% 元/吨 

FDY150D 9229 9414 -2.0% 元/吨 

DTY150D 10356 10854 -4.6% 元/吨 
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涤纶短纤 江浙涤短 8889 9165 -3.0% 元/吨 

聚酯瓶片 华东 8281 8570 -3.4% 元/吨 

资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 2：聚酯产业链单位吨利润月度变化 

品种 12 月 11 月 涨跌幅 单位 

PX 1462 1621 -9.8% 元/吨 

PTA 220 -162 235.5% 元/吨 

POY 203 291 -30.2% 元/吨 

FDY 144 69 109.9% 元/吨 

DTY 356 482 -26.2% 元/吨 

涤纶短纤 268 256 4.5% 元/吨 

聚酯瓶片 -50 -53 -5.7% 元/吨 

资料来源：CCF，天风证券研究所 

2. PX：供给趋于宽松，PX 利润收窄 

据中纤网数据，12 月国内 PX 产量 93.7 万吨，同比+8.2%， PX 进出口数据尚未披露。
由于油价下跌及下游织造步入淡季，PTA/聚酯需求不振，PX 供给趋于宽松；在 4 季度油
价下跌过程中，石脑油利润走强， “PX-石脑油”环节单位吨利润有所收窄，12 月“PX-

石脑油”环节单位利润为 1462 元/吨，较 11 月 1621 元/吨同比-9.8%，依然处于较高盈利
区间。 

 

图 4： “PX-石脑油”环节单位吨利润（元/吨）  图 5：12 月石脑油跌幅小于油价，利润走强 

 

 

 
资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 3：PX 产量/进出口/表观消费量月度变化（万吨） 

 产量 同比±% 进口量  同比±% 出口量 表观消费量 同比±% 

2018 年 1 月 94.8 6.5% 129.2  11.9% 0.0  224.0  9.6% 

2018 年 2 月 87.9 -0.8% 119.4  13.4% 0.0  207.3  6.9% 

2018 年 3 月 95.5 0.7% 144.0  16.9% 0.0  239.5  10.1% 

2018 年 4 月 89.6 5.9% 128.5  15.4% 0.0  218.1  11.3% 

2018 年 5 月 89.2 -2.8% 130.0  34.8% 0.0  219.2  16.7% 

2018 年 6 月 91.5 8.8% 115.4  8.5% 0.0  206.9  9.2% 

2018 年 7 月 92.2 16.6% 127.9  7.7% 0.0  220.1  11.5% 

2018 年 8 月 93.9 13.4% 139.0  6.9% 0.0  232.9  9.9% 

2018 年 9 月 92.9 8.1% 129.5  -12.3% 0.0  222.4  -4.8% 
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2018 年 10 月 95.1 14.7% 139.0  18.9% 0.0  234.1  17.2% 

2018 年 11 月 84.6 10.2% 138.5  4.0% 0.0  223.1  6.2% 

2018 年 12 月 93.7 8.2%      

资料来源：CCF，天风证券研究所 

3. PTA：库存逐步去化，PTA 利润由负转正 

据中纤网数据，12 月国内 PTA 产量 346.7 万吨，同比+5.3%， PTA 进出口数据尚未披露。
11 月 PTA 阶段性利润转负， PTA 企业选择在 11 月降低负荷+安排检修以应对利润欠佳的
局面，库存得以去化，PTA 单位利润适度回升至 220 元/吨，扭转了 11 月单吨亏损 162 元
的不利局面，但较 3 季度盈利高点相去甚远。 

 

图 6： PTA 库存与负荷  图 7： PTA 环节单位吨利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 4：PTA 产量/进出口/表观消费量月度数据（万吨） 

 产量 同比±% 进口量  出口量 表观消费量 同比±% 

2018 年 1 月 335.3 8.4% 7.6  7.1  335.8  8.9% 

2018 年 2 月 313.6 12.8% 6.1  4.7  315.1  14.1% 

2018 年 3 月 350.5 13.9% 8.6  6.7  352.4  15.8% 

2018 年 4 月 342.6 20.8% 5.6  4.6  343.6  22.4% 

2018 年 5 月 333.6 14.9% 4.8  5.3  333.1  15.5% 

2018 年 6 月 330.7 21.5% 4.3  8.4  326.5  20.9% 

2018 年 7 月 354.9 26.2% 4.3  9.1  350.1  25.3% 

2018 年 8 月 360.8 18.4% 5.8  10.0  356.6  15.3% 

2018 年 9 月 340.6 12.7% 12.2  7.3  345.6  12.5% 

2018 年 10 月 329.9 5.9% 6.3  5.9  330.3  4.8% 

2018 年 11 月 317.1 4.2% 5.1  5.6  316.6  3.8% 

2018 年 12 月 346.7 5.3%     

资料来源：CCF，天风证券研究所 

4. 聚酯：长丝、短纤、瓶片盈利分化，关注后续需求端变化 

涤纶长丝：据中纤网数据，12 月国内全口径涤纶长丝产量 284.4 万吨，同比+5.9%，进出
口数据尚未披露。春节临近，后续需求端压力将逐步显现，长丝厂家选择降负荷，12 月
POY/FDY/DTY 库存下降明显。盈利方面，POY/FDY/DTY 单位利润在 12 月分别为
203/144/356 元/吨，POY/DTY 盈利优于 FDY。 
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图 8： 涤纶长丝库存与负荷  图 9： POY/FDY/DTY 单位吨利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 5：涤纶长丝产量/进出口/表观消费量月度数据（万吨） 

 产量 同比±% 进口量  出口量 表观消费量 同比±% 

2018 年 1 月 259.1  14.1% 1.3  19.5  240.9  11.9% 

2018 年 2 月 216.8  5.8% 0.8  16.7  200.9  4.3% 

2018 年 3 月 270.8  12.8% 1.1  21.1  250.8  12.4% 

2018 年 4 月 279.9  18.7% 1.1  21.4  259.6  18.8% 

2018 年 5 月 291.4  18.7% 1.2  20.6  272.1  21.3% 

2018 年 6 月 288.9  21.6% 1.1  19.7  270.3  24.7% 

2018 年 7 月 299.6  19.6% 1.1  18.2  282.5  21.4% 

2018 年 8 月 301.5  20.5% 1.2  19.4  283.3  21.0% 

2018 年 9 月 259.5  6.0% 1.2  17.0  243.7  5.3% 

2018 年 10 月 269.8  1.0% 0.9  14.4  256.3  1.1% 

2018 年 11 月 271.3  4.2% 1.1  18.8  253.6  3.3% 

2018 年 12 月 284.4  5.9%     

资料来源：CCF，天风证券研究所 

涤纶短纤：据中纤网数据，12 月国内涤纶长丝产量 49.0 万吨，同比+9.6%，进出口数据
尚未披露。12 月中上旬，短纤库存极低仅为 6-8 天，随后原油及聚酯原料大幅下跌，涤
短缺货价格跌幅小于聚酯原料，短纤在 12 月阶段性取得了相当好的利润。 

 

图 10： 涤纶短纤库存与负荷  图 11： 涤纶短纤单位吨利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 6：涤纶短纤产量/进出口/表观消费量月度数据（万吨） 
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 产量 同比±% 进口量  出口量 表观消费量 同比±% 

2018 年 1 月 45.3 10.2% 1.3  9.1  37.5  9.9% 

2018 年 2 月 34.5 -2.8% 1.0  6.3  29.2  -1.5% 

2018 年 3 月 42.4 1.9% 1.7  8.7  35.4  6.3% 

2018 年 4 月 42.9 6.5% 1.5  8.7  35.6  9.3% 

2018 年 5 月 45.3 8.9% 1.8  9.1  38.0  15.6% 

2018 年 6 月 45.4 14.4% 1.8  10.1  37.1  21.4% 

2018 年 7 月 45.9 6.0% 1.6  8.8  38.7  6.9% 

2018 年 8 月 44.9 5.9% 1.7  9.6  37.0  6.2% 

2018 年 9 月 39.6 -5.9% 2.2  9.1  32.7  -8.5% 

2018 年 10 月 38.57 -12.5% 1.4  6.7  33.3  -14.0% 

2018 年 11 月 42.9 0.0% 1.7  9.3  35.3  -4.8% 

2018 年 12 月 49 9.6%     

资料来源：CCF，天风证券研究所 

聚酯瓶片：据中纤网数据，12 月国内聚酯瓶片产量 67.2 万吨，同比+25.1%，产量大幅度
同比增加一方面因 12 月上旬行业负荷明显提升，另一方面因 17 年 12 月瓶片产量基数较
低，进出口数据尚未披露。盈利方面，18 年 5-7 月是瓶片阶段性高盈利，随后 3 季度原料 

PTA 价格大涨，瓶片单位吨利润一直不佳，徘徊在盈亏平衡点附近。 

图 12：聚酯瓶片负荷  图 13：聚酯瓶片单位吨利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：CCF，天风证券研究所  资料来源：CCF，天风证券研究所 

 

表 7：瓶片产量/进出口/表观消费量月度数据（万吨） 

 产量 同比±% 进口量  出口量 表观消费量 同比±% 

2018 年 1 月 58.6  15.4% 0.6  20.4  38.8  -3.8% 

2018 年 2 月 56.8  25.7% 0.4  16.9  40.3  17.4% 

2018 年 3 月 58.6  9.7% 0.3  29.3  29.6  -20.1% 

2018 年 4 月 62.4  8.7% 0.4  25.2  37.6  -5.9% 

2018 年 5 月 68.3  24.4% 0.5  22.3  46.5  29.5% 

2018 年 6 月 61.5  4.8% 0.7  21.0  41.2  10.8% 

2018 年 7 月 65.5  8.3% 0.7  21.0  45.3  4.9% 

2018 年 8 月 63.8  1.8% 0.4  24.1  40.1  -9.1% 

2018 年 9 月 60.9  -3.6% 0.4  23.1  38.2  -16.4% 

2018 年 10 月 63.4  3.6% 0.5  20.1  43.7  -2.0% 

2018 年 11 月 64.4  12.8% 0.8  24.6  40.6  18.6% 

2018 年 12 月 67.2  25.1%     

资料来源：CCF，天风证券研究所 
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分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的

所有观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 
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除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附

属机构（以下统称“天风证券”）。未经天风证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、

内容。所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为天风证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，天风证券不因收件人收到本报告而视其为天风证券的客户。本报告中的信息均来源于

我们认为可靠的已公开资料，但天风证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参

考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以

及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自

的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现

亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，天风证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。天风证券的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 
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