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一、日度市场总结

1. PTA&PX

09月12日，PX 主力合约收6712.0元/吨，较前一交易日收跌0.97%，基差

为-47.0元/吨。PTA 主力合约收4648.0元/吨，较前一交易日收跌0.85%，

基差为-78.0元/吨。

成本端，09月12日，布油主力合约收盘66.31美元/桶。WTI收62.24美元/

桶。需求端，09月12日，轻纺城成交总量为915.0万米，15 日平均成交为

692.8万米。

供给端：PX及PTA的期货价格走弱叠加基差持续贴水，反映出市场对化工品

远期供应压力仍有隐忧。亚洲PX当前负荷处于高位区间，且国内PTA装置检

修力度有限，叠加前期部分装置重启后产量回升，整体供应端仍面临增量

压力。此外，国际油价重心下移进一步弱化了成本端的支撑效应，对PX-

PTA产业链形成负反馈。

需求端：尽管轻纺城单日成交环比明显放量，但当前聚酯环节仍处需求博

弈期。下游聚酯工厂负荷虽维持刚性，但坯布订单传导节奏偏慢导致涤丝

产销波动较大，旺季需求预期尚未被完全兑现。坯布库存消化进程与终端

消费增量能否匹配仍待验证，短期聚酯环节对PTA的采购支撑力度边际转

弱。

库存端：PTA工厂库存延续累库趋势，社会库存维持高位表明现货流动性压

力未减。加工费持续低位运行制约工厂减产意愿，而PX库存同步攀升导致

产业链上游积压压力向中游传导。在供需宽松格局下，库存矛盾仍将压制

现货贴水修复空间，被动累库节奏或延续至旺季订单落地阶段。

2. 聚酯

09月12日，短纤主力合约收6332.0元/吨，较前一交易日收跌0.6%。华东市

场现货价为6440.0元/吨，较前一交易日收跌30.0元/吨，基差为108.0元/

吨。

聚酯产业链呈现供应宽松叠加需求边际改善但库存压力仍存的结构。供应

端PX期货价格从9月2日6834元/吨持续震荡下行至12日6712元/吨，PTA期货

同期从4756跌至4648元/吨，显示原料端价格中枢下移。需求端轻纺城MA15

成交量从585万米（9/2）逐日攀升至692万米（9/12），日均增速达1.6%，

反映金九银十旺季需求启动。但库存数据显示各品种全面超历史均值：DTY

库存达31.1天（均值28.4），POY升至19.3天（均值20.4），FDY达27.6天

（均值22.2），涤短7.17天（均值5.0）。预计产业链短期内仍受高库存压

制，但需求端持续改善或驱动库存去化，若轻纺城成交量能突破800万米门

槛，产业链有望实现从被动累库向主动去库转换。
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二、产业链价格监测
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三、产业动态及解读

（1）宏观动态

09月12日：美国8月未季调CPI年率录得2.9%，为1月以来新高。美国8月季调后CPI月率录得0.4%，为1月以来新高。

09月12日：美媒：贝森特计划在美联储主席候选人名单中再增加一到两位人选，此前已基本敲定三名候选人。

09月12日：欧佩克月报：8月份欧佩克+原油产量平均为4240万桶/日，环比增加50.9万桶/日。

09月11日：法官阻止罢免美联储理事库克，特朗普政府火速上诉。

09月11日：美国8月PPI年率录得2.6%，为6月以来新低。交易员加大了对美联储降息的押注。

09月11日：美国劳工部总监察长办公室启动对劳工统计局的审查，重点针对PPI、CPI数据采集及就业数据修订机

制。

09月11日：美联储理事提名人米兰如期通过参议院委员会考验，有望在下周一获得参议院全体表决确认。

09月11日：统计局：8月CPI同比下降0.4%，环比持平；8月PPI同比下降2.9%，环比由降转平。

（2）供需方面-需求
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09月12日，轻纺城成交总量为915.0万米，环比增长13.66%，长纤织物成交量711.0万米，短纤织物成交量206.0万

米。
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四、产业链数据图表

图 1：PX主力期货与基差（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 2：PX 现货价格（单位：美元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 3：PTA主力期货与基差（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 4：PTA现货价格（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 5：短纤主力期货与基差（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 6：PX产能利用率

数据来源：Wind、通惠期货研发部

6/10



图 7：PTA期货月差（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 8：短纤期货月差（单位：元/吨）

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 9：PTA加工利润

数据来源：Wind、通惠期货研发部

图 10：产业链负荷率（单位：%）

数据来源：Wind、通惠期货研发部
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图 11：涤纶短纤产销情况（单元：%）

数据来源：CCF、通惠期货研发部

图 12：涤纶长丝产销情况（单位：%）

数据来源：CCF、通惠期货研发部

图 13：中国轻纺城成交量移动平均（单位：万米）

数据来源：CCF、通惠期货研发部

图 14：聚酯产品库存天数（单位：天）

数据来源：Wind、通惠期货研发部
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附录：大模型推理过程

好的，用户需要我分析PX和PTA未来的价格走势，并根据提供的素材分三个部分：供应端、需求端和库存端。首先，我需要仔细理

解用户给的信息，以及他们提供的聚酯产业链的知识。

提供的素材里，PX和PTA的价格都下跌了，原油价格也走低，基差都是负的。轻纺城的成交量15日平均是692.8万米，但当天是915

万米，明显增加了。另外用户给了行业知识，PTA的成本由原油和PX决定，下游需求主要来自聚酯，尤其是涤纶，而涤纶需求受纺

织业景气度影响。

先从供给端分析。PX方面，用户提到主力合约收跌，可能反映出市场供应相对充足，或者有装置开工率高的情况。因为价格下跌可

能意味着供应过剩。PTA方面，同样价格下跌，加上基差为负，可能说明现货供应压力大，库存可能累积。需要指出PX装置的开工

情况或是否有新增产能，以及PTA工厂是否有检修或重启，这些都会影响供应。

需求端的话，用户提供了轻纺城成交量的增加，当日915万米，比平均高，可能显示终端需求好转。聚酯开工率如果高的话，说明

下游需求旺盛，但需要结合素材中是否有提到。用户给的例子数据里没有提到聚酯开工率的变化，但根据成交量上升，可能推断需

求端有支撑，但考虑到PTA价格下跌，可能矛盾，需要仔细分析。可能是因为成本端原油和PX下跌，导致PTA成本下降，而需求端虽

然成交好，但不足以抵消成本下降的影响。

库存端方面，用户提到的PTA工厂库存，如果库存累积，基差走弱，说明现货压力大。这时可能库存处于高位，导致价格承压。但

需要结合供应和需求的情况，如果供应增加而需求不足，库存就会上升，进一步压制价格。

现在需要考虑用户要求避免复述素材，要结合行业知识来分析。比如PX的供给是否增加，比如新装置投产或者检修减少，导致供应

上升，而原油价格下跌可能降低PX的成本，进而影响PTA的成本。PTA本身的开工率如果较高，但下游聚酯开工率是否跟得上？轻纺

城成交量上升可能预示终端纺织需求好，但需要看持续性。如果聚酯开工率维持高位，对PTA需求有支撑，但如果PTA供应过剩，库

存累积，价格可能还是下跌。

可能存在的情况是，虽然需求端有改善，但供应端的压力更大，导致价格下跌。另外基差为负，说明期货贴水，市场可能预期未来

价格继续走弱，贸易商可能倾向于抛售现货，进而导致库存增加。但具体需要看库存数据的变化，如果PTA工厂库存累积，那么价

格压力更大。

需要注意的是，用户没有提供最新的PX和PTA装置的变动情况，但根据价格走势和基差，可以推测供应相对充足。比如PX可能因为

新增产能投产或者开工率提升，导致供应增加，价格下跌。而PTA可能同样有高开工率，装置重启等因素，使得供应量增加，超过

需求增长的速度。这时候即使聚酯需求好转，PTA供应过剩会导致库存积累，价格承压。

综上，供应端PX和PTA可能都有较高的开工率，装置运行稳定或新增产能，导致供应增加。需求端聚酯开工率可能维持高位，轻纺

城成交好转，但可能不足以消化增加的供应。库存端PTA工厂库存累积，进一步压制价格。因此未来PX和PTA价格可能继续承压，特

别是如果原油价格持续疲软，成本支撑减弱，叠加供应过剩和库存累积，价格可能维持弱势。
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