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内容提要 

⚫ 行情回顾 

PTA 主力合约 PTA2205 高位运行，周内涨 5.94%；MEG 主力合约

MEG2205 跌 0.91%，延续偏弱运行。 

⚫ 后市展望 

基本面来看，PTA 供应端，上周装置负荷 77.4%，变动不大 ，而恒力石

化两套装置计划 3 月及 4 月检修，逸盛大化一套装置停车，福海创计划降负至

8 成，低加工费下，装置检修增加，后期装置负荷将进一步下行。MEG 供应端，

上周国内装置负荷小幅下降至 69.19%，煤制开工变化不大处于 58.24%，国内

装置因效益因素出现一定转产，但负荷仍处于较高水平，供应压力仍较大。需

求方面，聚酯负荷提升至 91.9%，聚酯负荷恢复 9 成以上运行，但终端偏弱，

聚酯累库，市场对聚酯负荷持续性仍有所担忧。库存上，PTA 社会库存小幅去

库 2.6 万吨至 344.3 万吨；MEG 港口库存累库 6.89 万吨至 90.72 万吨。综合而

言，PTA 方面，短期市场仍围绕原油波动，上周俄乌战争引发原油大幅波动，

PTA 紧随原油高位大幅震荡，上周五市场提前做出事态缓和做出交易，原油及

化工纷纷冲高回落，而周末欧美将俄罗斯部分银行剔除 swift 国际结算系统，

俄乌谈判未有实质进展，市场忧虑回升，原油大幅反弹，PTA 或将紧随反弹，

且装置检修增加下，供需有改善预期，对 PTA 亦有支撑。MEG 方面，乙二醇

走势偏弱，一方面国内装置降负有限，供应压力仍较大，港口持续累库，供需

面压制盘面；另一方面发改再出控煤价政策，煤价大幅下行，成本端拖累 MEG。

早盘原油 大幅反弹或带来一定支撑，预计短期维持低位震荡。关注装置进一

步变动情况。 
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1. 行情回顾 

 PTA 主力合约 PTA2205 高位运行，周内涨 5.94%；MEG 主力合约

MEG2205 跌 0.91%，延续偏弱运行。聚酯原料走势延续分化，油强煤弱延续，

PTA 走势较 MEG 更强。 

PTA 现货方面，现货跟随成本走强，以及聚酯负荷延续回升，低加工费下，

主流装置检修逐步公布，供需有改善预期。从成交量来看，周初贸易商商谈为

主，此后聚酯产销略有好转，采购积极性提升。日内成交量在 3~5 万不等。 

MEG 现货方面，现货重心冲高回落。上周下半周俄乌战争爆发，乙二醇

现货跟随原油冲高，但累库压力较大，以及动力煤大幅回落，上周五乙二醇快

速回落，跌至 4900 元/吨附近。进口货源方面，跟随内盘波动，上周五近期船

货再次走低至 650美元/吨附近。本周乙二醇内外盘维持倒挂。 

基差方面，PTA 加工差低迷，主流装置公布检修计划，供需存改善预期，

基差走强。MEG 方面，港口持续累库，基差延续偏弱运行。 

图表 1：PTA 主力合约及现货走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图表 2：乙二醇主力合约及现货走势 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 成本及加工差 
原油高位运行，波动加剧，关注俄乌局势变化。上周原油主要围绕乌克兰

局势波动，周四俄乌战争爆发，提振原油大幅走强至 100 美元/吨，周五市场

交易局势缓和，以及欧美没有上升至能源等制裁，冲高回落，而周末欧美将俄

罗斯部分银行剔除出 swift（国际结算系统），且考虑对俄罗斯考虑能源制裁，

原油再度走强。短期仍围绕俄乌局势变动。 

PX 高位运行。据卓创统计显示，上周 CFR 中国均价为 1070.6 美元/吨，

环比下跌 0.93%；FOB 韩国均价为 1050.6 美元/吨，环比下跌 0.94%。俄乌局

势紧张，原油偏强，成本端对 PX 存支撑，另越南及日本多套 PX 装置计划外

停车，市场买盘氛围积极。而多套 PTA 主流装置检修计划，PX 需求或有所走

弱。 

图表 3:原油及 PX 价格走势 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 
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PTA 加工差延续走低。上周 PTA 现货加工差延续走低跌破 300 元/吨，一

度跌至 200 元/吨附近，行业亏损加剧，这倒逼主流装置公布检修计划，后期

加工差存在一定修复预期。 

图表 4：PTA 现货加工差 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图表 5：PTA 盘面加工差 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

乙二醇利润方面，煤制利润窄幅波动。上周动力煤价格有所回落，但乙二醇

现货跟随回落，整体乙二醇利润变动有限。 

图表 6：煤制乙二醇毛利 

0
500
1000
1500
2000
2500
3000

0

2000

4000

6000

8000

10000

2
0

1
8

-0
7

-2
7

2
0

1
8

-0
9

-2
7

2
0

1
8

-1
1

-2
7

2
0

1
9

-0
1

-2
7

2
0

1
9

-0
3

-2
7

2
0

1
9

-0
5

-2
7

2
0

1
9

-0
7

-2
7

2
0

1
9

-0
9

-2
7

2
0

1
9

-1
1

-2
7

2
0

2
0

-0
1

-2
7

2
0

2
0

-0
3

-2
7

2
0

2
0

-0
5

-2
7

2
0

2
0

-0
7

-2
7

2
0

2
0

-0
9

-2
7

2
0

2
0

-1
1

-2
7

2
0

2
1

-0
1

-2
7

2
0

2
1

-0
3

-2
7

2
0

2
1

-0
5

-2
7

2
0

2
1

-0
7

-2
7

2
0

2
1

-0
9

-2
7

2
0

2
1

-1
1

-2
7

2
0

2
2

-0
1

-2
7

PTA现货价（左轴，元/吨） PX中国台湾CFR(右轴，美元/吨)

现货加工差（右轴，元/吨）

0

500

1000

1500

2000

2500

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

2
0

1
8

-0
7

-2
7

2
0

1
8

-1
0

-2
7

2
0

1
9

-0
1

-2
7

2
0

1
9

-0
4

-2
7

2
0

1
9

-0
7

-2
7

2
0

1
9

-1
0

-2
7

2
0

2
0

-0
1

-2
7

2
0

2
0

-0
4

-2
7

2
0

2
0

-0
7

-2
7

2
0

2
0

-1
0

-2
7

2
0

2
1

-0
1

-2
7

2
0

2
1

-0
4

-2
7

2
0

2
1

-0
7

-2
7

2
0

2
1

-1
0

-2
7

2
0

2
2

-0
1

-2
7

PTA主力期货（左轴，元/吨） PX中国台湾CFR（右轴，美元/吨）

盘面加工差（右轴，元/吨）



周度报告                                       

 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3. 供需面分析 

3.1 PTA 供应端 

PTA 主流供应商公布检修计划，低加工费下，装置检修预期增加。截止

2022 年 2 月 24 日，PTA 装置为 77.4%，上周整体装置变动有限，装置负荷小

幅波动。从装置上来看，逸盛大化 225 万吨产能上周四开启检修；恒力石化

4#250 万吨产能计划于 3 月 10 日起停车检修，预计时间 20-25 天，其 1#220

万吨产能计划于 4 月 10 日起停车检修，预计时间 20 天；福海创 450 万吨产

能计划 3 月初降负至 8 成附近运行。 

图表 7：PTA 装置周度负荷 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

3.2 MEG 供应端 

MEG 装置负荷延续小幅下降。截止 2022 年 2 月 24 日，国内乙二醇整体开
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工负荷在 69.19%，环比下降 1.01 个百分点，煤制乙二醇开工负荷在 58.24%，回

升 0.63 个百分点。油制线路效益不佳，国内部分装置转产 EO，负荷有所下降，

但整体负荷处于较高水平，镇海炼化等新增产能释放下，国内供应压力仍较大。 

图表 8：MEG 装置负荷 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3.2 需求端 

聚酯负荷延续回升。上周聚酯负荷 91.9%，聚酯负荷回升 3.1 个百分点，

聚酯负荷延续恢复。 

   图表 9：聚酯负荷 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图表 10：聚酯分类负荷 
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数据来源：CCF，兴证期货研发部 

从现金流来看，PTA 冲高，切片、短纤等现金流有所回落。 

 

图表 11：聚酯现金流 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从卓创统计来看，长丝及切片企业库存维持高位。截止 2022 年 2 月 24 日，

长丝企业库存 27.5 天，切片企业 10.23 天，环比延续回升，整体聚酯企业库存压

力较大。 

图表 12：聚酯分类产销 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图表 13：聚酯分类库存天数 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

江浙织机开工率延续恢复，截止 2022 年 2 月 25 日，江浙织机开工率 72%，

恢复至往年同期水平。 

 

图表 14：江浙织机开工率 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

图表 15：华东坯布库存天数 
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数据来源：卓创，兴证期货研发部 

综上分析，聚酯与织造企业开工延续回升，但聚酯累库较为明显，终端驱动

仍需进一步回升，市场对后期聚酯负荷韧劲较为谨慎。 

4. 库存分析 

4.1 PTA 库存 

PTA 呈现小幅去库。从卓创统计显示，截止 2022 年 2 月 24 日，PTA 社

会库存为 344.3 万吨，小幅去库 2.6 万吨。随着聚酯负荷提升，供需改善，PTA

小幅去库，后期随着主流装置检修，PTA 有望延续去库。 

            图表 16：PTA 社会库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

            图表 17：PTA 仓单 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

4.2 MEG 库存 

华东乙二醇港口延续大幅累库。据卓创统计显示，截止 2022 年 2 月 24

日，华东乙二醇主要库区库存统计在 90.72 万吨，增加 6.89 万吨，延续较大

幅度累库，整体库存压力较大。 

            图表 18：MEG 港口库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

            图表 19：MEG 仓单 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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