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今年8月以来，国内PP装置检修数量持续增加，停车检修50条生产线，涉及产能高
达1157万吨/年，8月单月检修损失就高达56万吨，达到历史最高单月检修损失量
，比往年同期最高检修损失量还要高出20万吨，这一检修规模超出大多市场人士预
期。不止是PP，化工品中，甲醇、聚酯也在8月出现了较大规模的检修。

对于工业品来讲，8月检修并不是一个很好的选择，8月全国各地区处于高温多雨天
气，连续的高温、大雨、雷电等天气时有发生，检修难度比较大，装置一般不选择
在这一时段进行检修。然而，今年8月出现了较为集中的检修，原因是？背后反映
出怎样的问题？期现货市场又会有怎样的反应？

今年检修季的“大不同”

“对于以往来说，8月通常是检修季的尾声，之后要迎接‘金九银十’的传统旺季
需求，但今年检修相比往年明显的持续时间长、涉及范围更广。”一德期货分析师
任宁表示。

对此，银河期货分析师周琴也表示，相较于往年，今年聚烯烃的检修特别不一样。
据她介绍，3—8月份PP、PE检修损失都很集中，均处于历年同期高位水平。3—8
月份PP检修损失高达245.8万吨，同比去年增加105万吨，月均检修损失达41万吨
。3—8月PE检修损失221.5万吨，同比去年增加111万吨，月均检修损失达37万吨
。

在周琴看来，今年检修季与往年大不相同，最主要的原因是今年PP、PE生产装置亏
损严重，尤其是油制聚烯烃自2月中旬就步入亏损状态，2月中下旬中石油就开始减
产，3月初中石化也开始亏损减产，同时茂名石化和上海石化安全事故也使得这两
个生产厂家开启了较长时间的停产检修。

事实上，市场对于今年的检修与往年的不同是存在一定的预期的。“早在6月份，
伴随着原油价格的逐步走弱，各个化工品利润都有不同程度的恶化，不少装置已经
连续亏损。下游需求的不佳，上游产品的库存累积，都昭示着今年的检修将会提前
。”齐盛期货分析师于芃森说。

“对于甲醇市场而言，市场部分人士之前的看法是，随着供应的逐步减少，会变相
的刺激下游价格的抬升，从而向上，向原料端进行传导，从而形成一轮自需求端启
动涨价的良性循环。”于芃森表示，但事实上，检修的不少装置都是被动减产，甚
至下游的停产和检修比上游还要多，从而造成了下游对原材料需求下滑，利润持续
欠佳，并再度倒逼上游减产甚至检修的出现。

在他看来，这种情况很难扭转，最终端的消费迟迟无法启动，造成了中端库存的积
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压，短期难有好转的迹象。

“聚酯产业链检修一般集中在二三季度，具体时间要根据装置的运行状态、催化剂
的寿命及利润情况而定。”国投安信期货高级分析师庞春艳介绍说，一般利润较好
，企业会尽量推迟检修，而利润不佳则会提前检修或者延长检修周期。

与往年不同的是，今年从4月份开始，聚酯开工率大幅下滑之后，期间有缓慢抬升
，但整体维持在80％上下运行，甚至低于往年春节期间的开工率。8月中下旬，又
遭遇南方高温限电的影响，产业链中下游开工率没有像往年一样呈现季节性回升。

对此，庞春艳解释说，今年行业利润普遍较差，装置检修量较往年明显增加，以聚
酯产业链为例，截止目前从PX-PTA、乙二醇至聚酯，行业装置负荷均低于近5年同
期水平，其中PTA、乙二醇和聚酯的负荷大幅低于往年同期水平，主要由于需求弱
导致下游利润普遍较差。

“消费萎缩是导致行业产能利用率大幅下滑的一个主要原因。”庞春艳认为，在纺
服的内需和外销预期持续走弱的前提下，下游涤丝库存难以去化，开工也难以有明
显回升，虽有环比好转的可能，但依旧难以乐观。

8月份PP的检修为何如此之多？

对8月PP检修如此之多的现象，周琴解释说，7月底油制PP仍在严重亏损。按照布
伦特价格看，油制PP单吨亏损在2000元/吨左右，利润处于历史低位，油制减产维
持，油制高检修持续，油制开工低位走低。

数据显示，8月周度油制开工最低到了73％的水平，相比年初99.6％的开工走低了2
6.6个百分点。

具体而言，油制装置检修方面，8月检修装置有前期已经长期停车的武汉石化、海
国龙油、抚顺石化等，也有6月份因为安全事故停车的上海石化和茂名石化，以及7
月份就开始计划性大修的华北石化、呼和浩特石化等，也新增了恒力石化、扬子石
化、大庆炼化、宝来石化等油制装置检修。

PDH装置方面，今年PDH利润一直亏损，PDH开工也是一直处于历年同期低位水平
。8月PDH利润仍旧亏损，开工继续维持低位，8月新增了东华能源宁波80万吨装
置以及金能科技等PDH装置的检修。

此外，7月底8月，煤化工迎来集中检修季。延长中煤一期60万吨装置、延长中煤二
期30万吨装置、中安联合35万吨装置以及国能新疆45万吨装置均在8月份检修。
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在周琴看来，未来像8月份这种大批量检修大概率不会持续。“一方面，油制PP虽
然仍处亏损状态，但利润相较前期已经修复近1600元/吨，而且因事故而停车的茂
名石化和上海石化多数已经重启。另一方面，煤化工集中检修在逐步结束。延长中
煤一期60万吨大修后已经开车，延长二期30万吨、中安联合、国能新疆大修也会在
9月逐步结束。此外，东华能源宁波80万吨装置大修也会在9月结束。“未来检修呈
现逐步减少的趋势，当然，如果油制利润继续亏损扩大，那油制减产可能会增加。
”周琴说。

“金九银十”旺季即将来临，如何应对？

令市场关心的是，化工产业“金九银十”
即将来临，“不简单”的“检修季”如何应对产业链的旺季？

单纯“金九银十”而言，往年同期备货已经是开始的时段了，但今年的备货并不尽
如人意。

“主要还是订单的需求下滑，终端不敢大规模备货，国际经济形势的不乐观，使得
部分产品的出口量受到了比较严重的影响，在这样一个背景下，备货期如果无法表
现出足够的强势，进入出货期，‘金九银十’将难以表现出往年同期的需求力度。
”于芃森说。

庞春艳表示，今年的旺季目前看预期不乐观。国内主要因居民收入增速下滑，对纺
服的更新需求受到明显抑制；上半年出口额虽然保持增长势头，但如果扣除成本抬
升的因素，实际的出口量也很难有这样好的表现。“今年以来，东南亚国家的纺服
出口恢复明显，但很难出现前两年订单回流的利多。”她说，对于后期的旺季期待
，一方面在于“双十一”的表现，另一方面，如果冷冬出现，冬装的销售将会有一
些增长。

“对今年旺季需求持中性偏悲观看法，环比好转，但幅度可能有限。”周琴表示，
随着天气转冷，限电逐步结束，下游需求受限影响减弱。下游成品库存很高，即使
旺季需求好转，也得消耗成品库存。

“从现在的下游开工率、终端行业的产成品库存消化速度以及盈利情况来看，多数
维持刚需生产，投机备货意愿弱，新订单跟进情况也不佳，再加上整体宏观氛围，
今年‘金九银十’旺季的预期效果要比往年偏低一些。”任宁称。

同样，在周琴看来，终端地产需求仍弱，下游订单依旧不好，下游在09合约上陆续
有点价，下游即期+远期原料库存并不低，在订单很差且无好转的情况下，前期点
价其实是对后续需求的透支。
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“近期PP盘面呈现反弹走势，PP检修高位，但需求端受限电等因素影响，表现也
比较弱势，基本面呈现供需双弱。”周琴表示，近期反弹主要在交易成本端油价上
涨、陕西疫情煤矿停产以及旺季需求预期。

展望后市，PP面临大量新装置投产，宁波大榭30万吨装置、中景石化三期120万吨
装置、揭阳石化50万吨装置、海南炼化50万吨装置等均有投产计划，同时存量装置
检修也有回归预期。

任宁认为，聚烯烃未来主要是供应增量与需求之间的博弈，产业预计累库。市场还
需要关注成本端尤其是原油的表现，振荡偏弱背景下对于油化工品种（包括聚烯烃
）也偏空。“整体而言，聚烯烃上行驱动暂时看不到，短期反弹后向下的概率更高
。”她说。

对聚酯板块而言，今年受到强成本和弱需求的双重挤压，利润普遍较差，多被动跟
随成本波动，其中PTA的波动较为明显。

“在四季度国内新装置投产及消费不乐观的预期下，PTA价格将承压，预期维持偏
弱运行，现货表现强势，行业加工差近期在500元/吨以上运行，后期可能会有压缩
。乙二醇也面临新产能投产的压力，外加目前库存依旧居高不下，预期以低位振荡
为主。”庞春艳说。

当下市场对于甲醇后市的预期较为矛盾。伴随着甲醇装置的大面积检修，整个供应
已经低于去年同期4％，处于8年来开工的均值附近，低于5年平均开工均线。但下
游的开工同样不尽如人意，甲醇最大的下游甲醇制烯烃装置开工，低于去年同期7
％，处于供需双弱的时段。

“后市来看，市场存在较为严重的不确定性，关键要看供应和需求谁先一步启动，
以及需求整体的恢复情况。”于芃森称，目前甲醇的价格矛盾并不在自身，而在于
整个能源端到终端的利润倒挂。尽管近期盘面甲醇偏强，但短期仍需进一步观察。

本文源自期货日报

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    4 / 4

http://www.tcpdf.org

