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本周行情综述 
 原油：本周原油价格明显反弹。主要由于市场担忧美国可能袭击伊朗，造成潜在的供应损失；地缘风险溢价快速

上升。尽管特朗普暂缓对伊朗的军事打击，但风险仍存。尽管潜在的地缘风险未造成实际供应损失，但市场担忧

伊朗的供应中断可能性。委内瑞拉关停油井重启生产，供应开始修复。特朗普强调理想油价在 50 美元/桶附近的

同时称保留对伊朗的所有选项。当前向上驱动来自于地缘政治，供需向下的局面仍未改变。截止 1月 16 日，WTI

现货收于 59.44 美元，环比+0.32 美元；BRENT 现货收于 67.78 美元，环比+1.77 美元。EIA1 月 9 日当周商业原

油库存环比+339.1 万桶，前值-383.2 万桶。其中库欣原油环比+74.5 万桶，前值+72.8 万桶。汽油库存环比+897.7

万桶，前值+770.2 万桶。炼厂开工率环比+0.6%至 95.3%。美国原油库存上升，净进口量环比增加。美国产量 1375.3

万桶/天，美国净进口数据环比+34.2%。截至 1月 16 日当周，美国活跃石油钻机数环比+1 部至 410 部。 

 炼油：汽油终端刚需平淡，仅部分贸易商与加油站有春节前备货意向，支撑有限，柴油需求同样持续走弱。本周

国内主营炼厂平均开工负荷为77.24%，较上周上涨0.26个百分点。山东地炼常减压装置平均开工负荷为53.91%，

较上周下跌 0.66 个百分点。山东地炼汽油库存 57.33 万吨，环比下跌 1.88%；山东地炼柴油库存 89.7 万吨，环

比下跌 4.47%。本周期山东地炼平均炼油毛利为 279.26 元/吨，较上周期下跌 89.53 元/吨。本周期主营炼厂平

均炼油毛利为 762.34 元/吨，较上周期上涨 84.88 元/吨。零批价差方面，周内汽油零批价差 1184 元/吨，前值

1168 元/吨，周内上涨 16 元/吨，涨幅 1.37%；柴油零批价差 820 元/吨，前值为 722 元/吨，上涨 98 元/吨，涨

幅 13.57%。 

 聚酯：PXN 价差缩小，目前 PXN 在 330-340 美元/吨;PTA 加工费保持在 320 元/吨。长丝需求面随着终端需求持续

下滑，下游坯布走货速度愈加缓慢，织企计划中下旬进入停车放假阶段，需求面预期进一步走弱。供应端，下周

长丝市场检修、减产装置增多，市场供应量将明显缩减。预计长丝市场偏弱运行。涤纶 POY150D 平均盈利水平为

2.56 元/吨，较上周平均毛利上涨 120.88 元/吨；涤纶 FDY150D 平均盈利水平为-227.44 元/吨，较上周平均毛利

上涨 140.88 元/吨；涤纶 DTY150D 平均盈利水平为-90 元/吨，较上周平均毛利下降 90元/吨。PX 方面，本周 PX

产业利润水平受压缩。本周 PX价格波动有限，而石脑油价格上涨，PXN 价差缩小，目前 PXN 在 330-340 美元/吨

之间，PX-MX 价差保持在 160-170 美元/吨附近。行业长短流程均处于盈利状态，产业利润较为集中。PTA 方面，

周内 PTA 加工费震荡调整。周内 PX 市场价格窄幅波动，PTA 市场也并未出现明显变动，且二者走势基本一致，

故周内 PTA 加工费偏稳运行，加工费整体维持在 300 元/吨以上震荡。截至 1月 14日，PTA 行业加工费为 326.52

元/吨。 

 烯烃：乙烯市场，国内乙烯市场均价为 5928 元/吨，较上周同期均价下跌 102 元/吨，跌幅 1.69%。部分前期检修

乙烯装置存重启计划。下游开工有所提升，但需求依旧有限，供需依旧偏弱。市场缺乏利好消息指引，预计下周

乙烯市场弱稳整理。丙烯市场，国内山东地区丙烯主流成交均价为 6110 元/吨，较上周同期均价上涨 270 元/吨，

涨幅为 4.62%。多套丙烯装置存一定检修计划，货源供应量存减少预期，外加部分下游企业或提前备货，但终端

市场跟进有限，丙烯以及下游装置变化仍为业者关注重点。 

 

风险提示 

地缘政治扰动超预期；海外经济出现衰退；行业及国际政策环境变化。 
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一、本周市场回顾 

本周石油石化板块跑赢上证指数（+0.18%）。本周石油石化各板块涨跌幅分别为油气资
源（+1.72%）、石油天然气指数（-1.12%）、油气开采服务指数（+1.73%）、炼油化工
指数（-1.80%）、聚酯指数（+0.99%）、烯烃指数（-1.15%）。 

图表1：本周板块变化情况 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表2：石化板块相关标的市场表现 

 

来源：Wind，国金证券研究所（PE和 PB 均为动态） 
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图表3：石化相关产品价格跟踪情况 

 

来源：Wind，百川盈孚，国金证券研究所 
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图表4：石化产品价差跟踪情况 

 

来源：Wind，百川盈孚，国金证券研究所 

 

二、石化细分板块行情综述 

 原油： 

景气度跟踪：维持震荡。本周原油价格明显反弹。主要由于市场担忧美国可能袭击伊朗，
造成潜在的供应损失；地缘风险溢价快速上升。尽管特朗普暂缓对伊朗的军事打击，但风
险仍存。尽管潜在的地缘风险未造成实际供应损失，但市场担忧伊朗的供应中断可能性。
委内瑞拉关停油井重启生产，供应开始修复。特朗普强调理想油价在 50美元/桶附近的同
时称保留对伊朗的所有选项。当前向上驱动来自于地缘政治，供需向下的局面仍未改变。 

 

①原油：截止 1 月 16 日，WTI 现货收于 59.44 美元，环比+0.32 美元；BRENT 现货收于
67.78 美元，环比+1.77 美元。EIA1 月 9 日当周商业原油库存环比+339.1 万桶，前值-
383.2 万桶。其中库欣原油环比+74.5 万桶，前值+72.8 万桶。汽油库存环比+897.7 万桶，
前值+770.2 万桶。炼厂开工率环比+0.6%至 95.3%。美国原油库存上升，净进口量环比增
加。美国产量 1375.3 万桶/天，美国净进口数据环比+34.2%。截至 1 月 16 日当周，美国
活跃石油钻机数环比+1部至 410 部。 

②天然气：截止 1月 16 日，英国基准天然气价格收于 98.39 便士/撒姆，环比+24.9 便士
/撒姆；截止 1月 16日，美国 NYMEX 天然气期货收于 3.11 美元/百万英热单位，环比-0.03
美元/百万英热单位。1月 11 日，中国 LNG 综合进口到岸价格指数 127.53(C.I.F，不含税
费、加工费）。1月 16日国内 LNG 液厂平均出厂价 3849 元/吨，环比+1.16%。 

③核心观点： 

原油当前供需持续过剩，基本面向下作为核心驱动因素压制原油价格。向上驱动主要来自
于地缘政治风险的上升。年初地缘风险齐出符合我们此前对于地缘风险尾部仍存，烈度上
升；但中期收束的判断。当前地缘风险主要集中在①伊朗问题。②俄乌冲突。③委内瑞拉
供应损失三个层面。 

委内瑞拉国家石油公司已下令重启油井，以恢复原油产量。委内瑞拉供应开始修复，我们
认为委内瑞拉产量修复至 2025 年 10 月水平在 3个月以内。长期委内瑞拉原油产量预期上
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升。市场关注焦点转向伊朗。市场担忧美国军事打击伊朗造成供应损失的潜在可能性。尽
管特朗普暂缓对伊朗的军事打击，但美国仍维持军事戒备，美军调动航母打击群等力量重
新布局中东，显示军事选项只是暂时搁置而非排除。部分市场观点认为，伊朗出现潜在损
失的可能性远高于委内瑞拉。我们与市场观点不同，我们认为在 11 月 3 日中期选举背景
下，特朗普降低汽油价格是其重要目标。据华尔街日报报道，特朗普及其顾问正筹划一项
全面举措，旨在实现对委内瑞拉石油工业的长远主导。特朗普已告知助手，他相信其努力
有助于将油价降至他所青睐的每桶 50 美元水平。我们认为伊朗问题对于特朗普而言是一
个翻版委内瑞拉问题。特朗普并不愿意看到伊朗陷入动荡影响原油生产，我们认为特朗普
的最终目标是保证伊朗政权不反美并且与之在能源生产方面合作；其并不愿意陷入伊拉克
战争这样的地缘泥潭。 

 

考虑到中期选举的时间，我们认为如果美国和以色列政府要干预伊朗，则可能在年初或 Q1
发生，H1后袭击伊朗概率将下降。如果美国或以色列实质打击伊朗，我们认为对原油而言
或是短多长空的过程。 

图表5：布伦特原油现货价格  图表6：NYMEX 天然气期货价格 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表7：美国原油及战略原油库存量  图表8：美国原油及石油产品库存 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表9：美国商业原油库存  图表10：美国原油及天然气钻机数量 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表11：OPEC、美国、俄罗斯原油产量  图表12：全球原油产量及钻机数量 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

 炼油： 

景气度跟踪：底部企稳。汽油终端刚需平淡，仅部分贸易商与加油站有春节前备货意向，
支撑有限，柴油需求同样持续走弱。 

 

①价格：周内全国汽油市场均价为 7610.31 元/吨，前值 7652.47 元/吨，本周价格较上周
下滑 42.16 元/吨，跌幅 0.55%，较年初下滑 0.86%，年初汽油市场均价为 7676.05 元/吨；
柴油平均价格为 6499.96 元/吨，上周 6595.93 元/吨，本周价格较上周下滑 95.97 元/吨，
跌幅 0.96%，较年初下滑 0.75%，年初柴油均价为 6644.98 元/吨。 

批零利润价差方面，本周限价暂未调整，周内汽柴油价格下滑，柴油跌幅大于汽油，故汽
油零批价差小幅调整，柴油零批价差拉大。零批价格具体来看，零批价差方面，周内汽油
零批价差 1184 元/吨，前值 1168 元/吨，周内上涨 16 元/吨，涨幅 1.37%；柴油零批价差
820 元/吨，前值为 722 元/吨，上涨 98 元/吨，涨幅 13.57%。 

②开工与毛利：本周国内主营炼厂平均开工负荷为 77.24%，较上周上涨 0.26 个百分点。
山东地炼常减压装置平均开工负荷为 53.91%，较上周下跌 0.66 个百分点。山东地炼汽油
库存 57.33 万吨，环比下跌 1.88%；山东地炼柴油库存 89.7 万吨，环比下跌 4.47%。本周
期山东地炼平均炼油毛利为 279.26 元/吨，较上周期下跌 89.53 元/吨。本周期主营炼厂
平均炼油毛利为 762.34 元/吨，较上周期上涨 84.88 元/吨。 

③供应端来看，本周主营炼厂开工率提升，汽柴油供应量稍有增加。需求方面：居民日常
通勤刚需为主，北方寒冷天气小幅提振用油需求；但处于出行淡季，无节假日刺激，春节
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囤货未启动，汽油整体需求平稳偏弱；受基建停工、物流低迷、低温及春节临近影响，柴
油终端需求持续疲弱。 

④后市供需预测：汽油终端刚需平淡，仅部分贸易商与加油站有春节前备货意向，支撑有
限，私家车通勤刚需稳定但难有增量。不过因原油及地炼价格支撑，汽油价格尚有一定托
底，故预计下周国内汽油价格或稳中小涨；北方工矿、基建因低温进一步停工，南方工程
收尾，物流运输需求疲软，柴油整体需求持续走弱。炼厂库存高企，上涨乏力，市场整体
成交清淡。 

图表13：美国汽油需求（千桶/日）  图表14：美国柴油需求（千桶/日） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表15：美国航煤需求（千桶/日）  图表16：美国 TSA 安检人数（周平均，万人次） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表17：美国汽、柴、煤油与燃料油库存量（百万桶）  图表18：美国炼油厂开工率 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表19：国内主营炼厂开工率（%）  图表20：山东地方炼厂开工率（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表21：国内主营炼厂炼油毛利（元/吨）  图表22：山东地方炼厂炼油毛利（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

 乙烯产业链： 

景气度跟踪：底部偏弱震荡。需求端，下游开工有所提升，但需求依旧有限; 场内乙烯供
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应充裕，供应端承压。 

①价格：国内乙烯市场价格偏弱整理，截止到本周四，国内乙烯市场均价为 5928 元/吨，
较上周同期均价下跌 102 元/吨，跌幅 1.69%。本周亚洲乙烯市场涨跌互现。截至 1 月 14
日收盘，CFR 东南亚收盘价格 710 美元/吨，较上周末价格下跌 2.07%；CFR 东北亚收盘价
格 725 美元/吨，较上周末价格下跌 2.68%；FD 西北欧收盘价格在 646 欧元/吨，较上周末
价格上涨 23.99%；CIF 西北欧收盘价格在 750 美元/吨，较上周末价格上涨 11.94%；CFR
中国收盘价格 725 美元/吨，较上周末价格下跌 1.36%；FD 美国海湾收盘价格在 18.5 美分
/磅，较上周末价格下跌 1.07%。 

②供应：巴斯夫湛江产能 100 万吨/年装置于 2026 年 1 月 7日顺利投产；万华化学一期产
能 100 万吨/年装置于 2025 年 6 月 3 日开始停产进行技术改造，2026 年 1 月 9 日成功重
启，产出合格产品；宁波富德产能 28万吨/年装置 2025 年 12 月 8 日装置停车，计划 2026
年 1 月 22 日重启；上海石化 1#产能 40 万吨/年装置于 2025 年 11 月 24 日停车检修，预
计 2026 年 1 月 23 日重启运行。 

③下游需求：聚乙烯价格继续上涨，实单交投气氛减弱。新装置进入提负阶段，叠加近期
停产及检修计划不多，市场供应增加，而下游完成补库，优先消耗库存为主，聚乙烯市场
供需面支撑一般。宏观局势等诸多利好持续托动，苯乙烯价格继续走强。苯乙烯华东码头
库存继续降低，目前在 10 万吨附近水平，装置检修短期内未有重启计划，目前苯乙烯装
置开工水平在 69%附近。多头情绪主导，乙二醇市场价格走势震荡。乙二醇市场供应宽松，
但其下游需求减弱，目前乙二醇行业整体开工率约为 63.94%，其中乙烯制开工率约为
64.67%。局部需求稍有回暖，环氧乙烷价格保持稳定。当前环氧乙烷市场整体供应平稳，
目前企业报价持稳运行，下游市场刚需跟进，难有实质性需求改变，下游用户拿货节奏较
慢，需求面疲软运行。PVC 期货偏弱震荡，现货市场涨跌互现。乙烯法 PVC 企业整体预售
接单状态反馈尚可，出口订单小幅增加，成本端影响有限，装置开工运行平稳，截止目前
乙烯法 PVC 开工运行负荷约 80.54%。 

④后市预测：供应端，部分前期检修乙烯装置存重启计划，场内乙烯供应充裕，供应端承
压。需求端，下游开工有所提升，但需求依旧有限，供需依旧偏弱。美金市场，船货充裕，
需求有限，同样承压。总体来看，市场缺乏利好消息指引，预计下周乙烯市场弱稳整理。 

图表23：乙烯开工率（%）  图表24：乙烯价格（美元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表25：乙烯下游开工率（%）  图表26：乙烯下游库存（万吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

 丙烯产业链： 

景气度跟踪：行业底部企稳。多套丙烯装置存一定检修计划，货源供应量存减少预期，外
加部分下游企业或提前备货，但终端市场跟进有限，或影响下游装置开工情况、进而拖拽
丙烯市场，丙烯以及下游装置变化仍为业者关注重点。 

 

①本周国内丙烯市场价格逐步上扬，截至本周四，国内山东地区丙烯主流成交均价为 6110
元/吨，较上周同期均价上涨 270 元/吨，涨幅为 4.62%。伊朗地缘风险升温，潜在供应风
险支撑，国际油价重心反弹走高；消息面提振加之供应偏紧，丙烷价格震荡上行；各原料
价格高位运行，成本端存一定利好。关于石脑油流通环节加征消费税讨论升级，个别裂解
装置运行消息频传；外加甲醇价格高位，MTO 装置波动预期亦频传；业者多关注各大型丙
烯装置运行情况，此类消息多提振业者心态。叠加美国制裁伊朗消息，聚烯烃等产品期货
以及现货价格走高，此类厂家对丙烯需求跟进较为积极；且华北个别厂家聚丙烯装置重启、
恢复丙烯外采，山东某厂家聚丙烯装置重启、减少丙烯外销量，山东某厂家 PDH 装置停车、
现货停售，华东个别丙烯装置开工低位、区域内较为缺货；后期某厂家丙烷脱氢装置跳停、
加量外采丙烯，某新建丙烯酸装置释放投产预期；场内货源供应紧张，下游需求明显增加，
厂家出货无压、库存低位，多重利好支撑下，竞拍氛围积极，山东市场成交价格震荡走高。
东北区域货源流通量增加有限、处于相对可控状态，下游按需补货，进口货源依旧较少；
西北区域装置运行无明显变化，某厂家暂停竞拍、丙烯自用为主，业者多关注 MTO 装置波
动预期；两地受外围主流市场提振作用，商家心态积极，下游刚需跟进，成交氛围较好，
丙烯市场价格跟随外围市场价格震荡上调。当前市场来看，丙烯以及下游装置波动消息以
及波动预期频传，现货供应偏紧，下游需求增加，供需利好推动，丙烯市场价格延续上涨。 

②供应：汇丰石化丙烯装置于 12 月 9 日停车检修，近期存重启计划；金能二期丙烯装置
于 1月 11日停车检修，重启时间待定；万华蓬莱丙烯装置于 1月 13 日停车检修，重启时
间待定；宁波富德丙烯装置于 2025 年 12 月 8日停车检修，下旬或存重启预期；个别 MTO
装置或存检修计划；场内供应紧张，企业库存低位，供应面提振丙烯市场心态。 

③下游需求：本周下游产品市场行情有所回暖，聚丙烯粉料、粒料、环丙、正丁醇以及丙
酮价格有所走高。前期聚丙烯装置开工回暖，后期京博以及利和知信聚丙烯装置重启，个
别辛醇厂家采购较为积极，华东某厂家丙烯以及下游 PP 装置同步调整；且聚丙烯与丙烯
价差来开，此类厂家刚需跟进为主。总体来说下游需求较为积极，对丙烯市场利好指引仍
存。 

④后市预测：供应方面，某气分装置存恢复预期，但华东、华北以及山东多套 PDH 以及
MTO 装置或存波动预期，生产企业库存低位，场内货源供应紧张；且外盘丙烯价格高位，
进口货源数量或有限；综合来说，供应端利好市场交投氛围。需求方面，个别新建丙烯酸
装置存投产计划，山东以及华东个别丙烯腈装置存恢复预期，华东个别聚丙烯装置重启与
检修计划并存，外加随着丙烯价格持续冲高，下游厂家利润空间逐步压缩，终端市场跟进
有限，或限制丙烯市场价格涨势。下游业者多谨慎择低、刚需跟进，需求端支撑一般。从
整体市场来看，多套丙烯装置存一定检修计划，货源供应量存减少预期，外加部分下游企
业或提前备货，但终端市场跟进有限，或影响下游装置开工情况、进而拖拽丙烯市场，丙
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烯以及下游装置变化仍为业者关注重点。预计下周国内丙烯主流市场价格或将继续上行，
但涨幅有限。 

图表27：丙烯酸开工率（%）  图表28：丙烯酸酯开工率（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表29：丙烯价格及价差（元/吨）  图表30：丙烯酸价格及价差（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

 聚酯： 

景气度跟踪：行业底部企稳。PXN 价差缩小，目前 PXN 在 330-340 美元/吨;PTA 加工费保
持在 320 元/吨。长丝需求面随着终端需求持续下滑，下游坯布走货速度愈加缓慢，织企
计划中下旬进入停车放假阶段，需求面预期进一步走弱。供应端，下周长丝市场检修、减
产装置增多，市场供应量将明显缩减。预计长丝市场偏弱运行。 

 

①价格：涤纶长丝市场价格上涨，截至本周四，涤纶长丝 POY 市场均价为 6670 元/吨，较
上周均价上涨 120 元/吨；FDY 市场均价为 6890 元/吨，较上周均价上涨 140 元/吨；DTY
市场均价为 7780 元/吨，较上周均价上涨 30元/吨。 

②供应：本周涤纶长丝平均行业开工率约为 87.79%，本周长丝装置仍存有检修，叠加主流
工厂减产力度增加，整体开工率下降。 

③需求：截至 1月 15日江浙地区化纤织造综合开机率为 55.39%，本周需求市场延续弱势
运行，新增订单稀少，部分布料库存仍处高位，企业抛售变现意愿增强，但布料价格难以
跟随原丝价格上行，叠加终端需求持续萎缩，织企上下承压，运营压力持续增加，对于高
价原丝存一定抵触情绪，明显缺乏备货意向，随着前期低价原丝库存的消耗，织企降负停
车现象逐渐增多，据悉多数织企多将于 1月中下旬开始集中放假停车，届时需求端将加速
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萎缩。 

④利润：涤纶 POY150D 平均盈利水平为 2.56 元/吨，较上周平均毛利上涨 120.88 元/吨；
涤纶 FDY150D 平均盈利水平为-227.44 元/吨，较上周平均毛利上涨 140.88 元/吨；涤纶
DTY150D 平均盈利水平为-90 元/吨，较上周平均毛利下降 90元/吨。 

⑤库存：本周长丝市场整体成交氛围一般，但局部产销表现尚可，各品种库存表现分化，
截止至本周四，POY 库存在 12-14 天附近，FDY 库存在 16-19 天附近，DTY 库存在 22-24 天
附近。 

⑥原料端，PX 市场重心持稳运行。截至本周四，FOB 韩国周均价为 872 美元/吨，环比上
周均价下跌 0.11%，CFR 中国周均价为 894 美元/吨，环比上周均价下跌 0.11%。截至 1月
15 日，国内 PX市场开工在 87.49%，本周国内暂无装置变动，行业开工稳定，不过韩国 GS
一套装置重启，亚洲开工率回升。本周 PX 产业利润水平受压缩。本周 PX 价格波动有限，
而石脑油价格上涨，因此 PXN 价差缩小，目前 PXN 在 330-340 美元/吨之间，PX-MX 价差
保持在 160-170 美元/吨附近。整体而言，行业长短流程均处于盈利状态，产业利润较为
集中。 

PTA 方面，华东市场周均价 5054.29 元/吨，环比下跌 0.31%；CFR 中国周均价为 652.6 美
元/吨，环比上涨 0.19%。截至 1月 15 日，PTA 市场开工在 75.96%，周内华东一 360 万吨
PTA 装置按计划检修，另一 300 万吨 PTA 装置重启运行，周内产量较上周相比小幅下滑，
PTA 供应端变动有限。周内 PTA 加工费震荡调整。周内 PX 市场价格窄幅波动，PTA 市场也
并未出现明显变动，且二者走势基本一致，故周内 PTA 加工费偏稳运行，加工费整体维持
在 300 元/吨以上震荡。截至 1月 14日，PTA 行业加工费为 326.52 元/吨。 

⑦后市预测：需求面，随着终端需求持续下滑，下游坯布走货速度愈加缓慢，织企多计划
于本月中下旬进入停车放假阶段，需求面预期进一步走弱。供应端，下周长丝市场检修、
减产装置增多，市场供应量将明显缩减。综合来看，成本面支撑一般，长丝市场供应量将
持续缩减，但下游开机率与长丝仍存在较大差距，后续亦将继续萎缩，若节前备货缺乏启
动，长丝市场库存累积风险尚在，进一步压制整体走势，预计下周涤纶长丝市场偏弱调整。 

 

图表31：涤纶长丝库存天数  图表32：涤纶长丝开工率（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 
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图表33：PTA 库存天数  图表34：PTA 开工率（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表35：涤纶长丝下游织机开工率（%）  图表36：PX 开工率（%） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

三、风险提示 

1、地缘政治扰动超预期：如果地缘扰动超出预期，可能会带来短期价格的脉冲式上涨超
出我们对价格的预期； 

2、海外经济出现衰退：如果海外经济出现衰退，需求预期大幅恶化，石化等大宗商品价
格可能超预期下跌； 

3、行业及国际政策环境变化：国内、海外政策变化或导致石化产业链布局及进出口等形
势变化，对行业造成影响。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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