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报告联系人：研究所商品研究部 

联系方式：0571-28132515 

行业资讯 

1、乌克兰危机继续加深，然而，美国准备和其他主要石油消费国再次联合释放战

略石油储备，国际油价尾盘缩窄涨幅。截至 2 月 28 日收盘：4 月 WTI 涨 4.13 报

95.72 美元/桶，涨幅 4.5%；4 月布伦特涨 3.06 报 100.99 美元/桶，涨幅 3.1%； 

SC2204跌 22.6 元/桶，报 599.2元/桶。 

 2、 PTA现货商谈尚可，午后基差走强明显，贸易商之间成交为主，个别聚酯工

厂递盘。3月初在 05贴水 15-20有成交。 

 

3、直纺涤短产销一般，平均 50%，部分工厂产销：30%，0%，50%，150%，40%，

100%，20%，30%。 

核心逻辑 

PTA 

PTA开工率 77.4%（+1%）；需求继续回升，聚酯开工率 91.9%（+2.1%），流

通库存小幅增加至 229.5万吨（+1.9），整体库存压力不大；05基差 0，波动较

大；现货加工费 332，偏低；PXN 200 美元，变化不大；原油高位波动加剧。PTA

目前加工费偏低，关注低加工费下企业检修是否增多。总体而言，PTA低估值，

下方有支撑，但原油高位波动加剧，扰动较大。 

乙二醇 

乙二醇国内开工 69.19%（-1.01%），其中煤制开工 58.24%（+0.63%）；需求

继续回升，聚酯开工率 91.9%（+2.1%），供需宽松，港口库存 88.9万吨

（+6.6），继续累库；乙二醇 05基差-45，偏弱；利润进一步走低。乙二醇目前的

供需平衡需要低煤制开工和低进口来维持，处在挤压边际供给维持供需平衡的状

态中。近期供给压力较大，进入累库阶段，不过成本偏强，估值较低，利润压缩

空间亦有限。 

短纤 

短纤开工走弱 85%（-0.8%），下游复工，库存去化，上游库存可用天数 10.2

天（-4.1），供需矛盾不突出，现货利润 206元/吨。市场对后市下游补库乐观，

短期有支撑。下行风险在于下游需求恢复不及预期下，短纤企业选择降价排库。 

操作建议 观望 
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1.生产利润 
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2.库存 
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3.基差价差. 
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