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一、日度市场总结

1. PTA&PX

09月26日，PX 主力合约收6656.0元/吨，较前一交易日收跌0.27%，基差

为-153.0元/吨。PTA 主力合约收4646.0元/吨，较前一交易日收跌0.68%，

基差为-46.0元/吨。

成本端，09月26日，布油主力合约收盘68.82美元/桶。WTI收65.19美元/

桶。需求端，09月26日，轻纺城成交总量为988.0万米，15 日平均成交为

774.4万米。

供给端 ：PX供应端压力边际增强，部分炼厂原料切换以及国内新装置投产

预期逐步落地，导致现货流动性宽松；叠加原油价格持续回落，PX成本支

撑弱化。PTA方面，短期装置重启与新产能投产并行，行业开工率维持中高

位，现货供应整体充裕，而加工费偏低或抑制后续装置负荷提升弹性。

需求端 ：聚酯需求存在结构性分化，尽管轻纺城周内成交数据环比改善，

但其对涤纶长丝备货周期的指引仍需验证。当前聚酯开工负荷维持82%-83%

区间，对PTA刚需支撑尚存，但终端坯布库存仍处于高位，织造企业补库持

续性存疑，或制约需求端向上驱动空间。

库存端 ：PTA工厂库存已连续三周累积，社会库存绝对量仍处年内高位。

PX端，随着供应放量而下游PTA厂商控制原料采购节奏，PX-NAP价差持续承

压，产业链库存由PX端向PTA端转移的趋势强化，整体显性库存压力对价格

形成压制。

2. 聚酯

09月26日，短纤主力合约收6326.0元/吨，较前一交易日收跌0.72%。华东

市场现货价为6440.0元/吨，与前一交易日持平，基差为114.0元/吨。

需求端轻纺城成交量MA15连续上升（9/16-9/26:715→774万米），创近两

周新高，表明终端需求温和回暖。库存方面涤纶长丝各品种分化：DTY库存

29.5天仍高于五年均值28.4天，FDY库存25.7天显著高于均值22.2天，POY

库存18.8天已低于20.4天均值，涤短库存6.36天高于4.96天均值。预计短

期产业链将维持弱复苏格局：需求回暖支撑PTA价格企稳，但高库存品种

（DTY/FDY）仍压制涨价空间，POY因库存健康或表现较强，需警惕PX供应

回升带来的成本端压力。
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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26日：美联储理事鲍曼：现在应转向关注就业，而非通胀；今年票委、堪萨斯联储主席施密德：资产负债表规

模缩减得越多越好；芝加哥联储主席古尔斯比对基于就业数据放缓而提前实施过多降息感到有些不安，尚在确认通

胀是否见顶。旧金山联储主席戴利也认为不应完全转向中性立场，风险太大。

09月26日：美联储理事库克警告最高法院：如果被解雇，市场将陷入“混乱”。

09月26日：瑞士央行维持利率在0%不变，自2024年3月开启降息周期以来首次按兵不动。

09月26日：乌克兰总统泽连斯基：准备好在俄乌冲突结束后卸任，如果停火将举行选举。

09月25日：FOMC今年票委、芝加哥联储主席古尔斯比警告不要进行一系列降息，称其对通胀问题仍存忧虑，下次会

议不愿支持降息；旧金山联储主席戴利则认为经济增长、劳动力等放缓，而通胀低于预期，或应进一步降息。

09月25日：美国财长贝森特：美联储利率已过高太久了；我们将进入宽松周期。鲍威尔本应发出100至150个基点降

息的信号。

（2）供需方面-需求
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09月26日，轻纺城成交总量为988.0万米，环比增长23.65%，长纤织物成交量769.0万米，短纤织物成交量220.0万

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
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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

嗯，用户需要我作为PTA和PX商品期货分析师，根据提供的素材分析未来价格走势，分供给端、需求端和库存端来讨论。首先，我

要仔细看一下用户给的素材。

供给端，用户提到了PX主力合约和PTA主力合约的价格下跌，布油和WTI的价格也在下跌。这可能意味着成本端原油价格的下滑，会

影响PX和PTA的生产成本。需要看PX装置的开工率和装置是否有变动，但素材里没具体数据，可能需要间接推论。比如原油价格下

跌可能降低PX的生产成本，但PX的基差是负的，可能现货疲软。PTA的基差也是负数，可能库存压力大或者需求不好，开工率可能

维持高位导致供应过剩。因为原油跌了，PX的成本支撑减弱，同时PX装置可能维持高开工，供应充足，压制价格；而PTA方面，装

置开工率高或新产能投产可能增加供应压力。

需求端，素材里轻纺城成交量增加到了988万米，15日平均774万米，这说明近期需求有所好转。聚酯开工率虽然没有直接的数据，

但轻纺城的成交数据好可能意味着下游聚酯需求提升。不过，虽然终端数据改善，但可能传导到PTA需求需要时间，或者还存在其

他因素如聚酯库存情况是否良好。需要判断需求改善能否持续，以及是否已被市场提前消化。当前聚酯开工可能保持较高，支撑

PTA需求，但未来是否持续是关键。

库存端，用户没直接给出PTA工厂库存的数据，但PTA的基差为负可能反映现货压力，库存可能在累积。如果供给端维持高开工而需

求端虽好转但不足以消化供应，库存可能继续增加，从而压制PTA价格。PX由于供应稳定，且原油价格下跌，成本端支撑减弱，可

能导致PX库存积累，进一步影响价格。

现在要考虑如何结合这三个方面，不重复素材内容，而是推导出原因和未来趋势。供给端PX和PTA的供应可能继续增加或维持高

位，而需求端虽然有提升但可能还不够，库存累积导致价格承压。需要结构清晰，分三段，每段分别讲供给、需求、库存，每个部

分要给出论据支持观点，比如PX的高开工率，原油成本下降；PTA的新产能投产；聚酯开工率高但终端需求是否持续等。避免复

述，而是用分析的语言。可能需要注意用词准确，比如原油下跌对PX成本的影响，聚酯开工率是否支撑PTA需求等。
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