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本期内容提要:                                                                                                                              

[Table_Summary] 
 原油：价格震荡下跌。周内前期，美国和伊朗可能达成伊核协议，恐

使伊朗原油出口增多，但是俄罗斯出口持续受阻，加之在俄进入欧洲

最大的核电站后，担心油气供应中断，原油价格先跌后涨。周内后期，

美英两国宣布对俄实施进口禁令，普京签署禁止进出口的特别经济措

施，伊原油可能重返全球市场时间推迟，不过乌克兰暗示妥协给市场

局势降温，加之美国试图鼓动从其他方面增加原油供应，原油价格震

荡下跌，但油价仍较前一周上涨。目前布伦特原油周均价为 118.68

（+11.62）美元/桶，WTI 原油周均价为 115.14（+11.63）美元/桶。 

 PX：市场大幅走高。原油市场表现偏强，成本端带动下，国际 PX 价

格节节攀高。供应端，周内市场供应无明显变动，装置波动调整为主。

需求端：下游 PTA 对原料的需求继续走弱，周内华东两套共计 660

万吨/年 PTA 装置负荷提升，东北一套 225 万吨/年 PTA 装置 3 月 10

日重启；东北一套 250 万吨/年 PTA 装置 3 月 10 日开始检修，PTA

市场整体开工仍呈现下滑趋势，对于原料的需求继续降低。目前 PX 

CFR 中国主港周均价在 1248.23（+95.18）美元/吨，PX 与原油价差

在 374.56（+3.07）美元/吨，PX 与石脑油周均价差在 118.42（-8.94）

美元/吨，开工率 82.64 %（-0.47pct）。 

 PTA：市场宽幅调整、整体上涨。周内华东两套共计 660 万吨/年 

PTA 装置负荷提升，东北一套 225 万吨/年 PTA 装置 3 月 10 日

重启；东北一套 250 万吨/年 PTA 装置 3 月 10 日开始检修，PTA 

市场整体开工仍呈现下滑趋势。周内下游聚酯市场价格跟随原料价格

向上调整，但终端市场对于高价成本存一定抵触态度，聚酯产销表现

始终平淡，而目前聚酯整体开工在 9 成偏上位置，下游聚酯需求始

终未有明显提升，聚酯工厂库存较高。目前 PTA 现货周均价格在

6340.71（+ 528.57）元/吨，行业平均单吨净利润在-56.55（+ 108.31）

元/吨，开工率 67.60%（+0.40pct），PTA 社会流通库存至 204.30（-

11.20）万吨。 

 MEG：市场价格先扬后抑。原油价格涨后回跌，但价格仍处高位，成

本面支撑犹存。从供应端来看，本周国内装置开工方面华东一套 30

万吨乙二醇装置停车检修，但个别煤制乙二醇装置周内负荷提高,因

此，本周国内乙二醇产量不降反增。从需求方面来看，目前终端织造

需求恢复整体仍不及预期，终端工厂对原料采买谨慎，使得聚酯行业

整体产销偏清淡，但聚酯行业开工负荷高位维持，需求面整体表现相

对平稳。目前 MEG 现货周均价格在 5524.29（+ 506.43）元/吨，华

东罐区库存为 95.07（-1.24）万吨，开工率 69.00 %（-1.60pct）。 

 涤纶长丝：市场宽幅上行。周初国际油价一度飙升，成本压力凸显，

长丝企业纷纷报价上调，但终端需求不振，下游用户采购积极性不强，

市场出货清淡。周中美国及英国宣布禁止进口俄罗斯原油，国际油价

继续攀升，在成本压力下，长丝现金流处于亏损状态，市场价格持续

上探，然下游采购仅维持刚需，产销数据一般。目前俄乌军事冲突或
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将出现转机，国际油价大幅下挫，聚酯原料亦随之下行，拖累市场心

态，场内观望情绪浓厚，下游继续采购意愿降低。目前涤纶长丝周均

价格 POY 8564.29（+ 478.57）元/吨、FDY 8871.43（+ 410.71）元

/吨和 DTY 10114.29（+ 428.57）元/吨，行业平均单吨盈利分别为

POY+ 55.10（-98.35）元/吨、FDY-6.53（-143.39）元/吨和 DTY+ 

221.03（-131.54）元/吨，涤纶长丝企业库存天数分别为 POY 25.00

（-2.20）天、FDY 26.50（-4.00）天和 DTY29.00（-2.50）天，开工

率 89.50%（+0.20pct）。 

 织布：开工环比上升。国际油价高位运行，涤纶长丝市场跟涨，而目

前下游订单数量稀少，多为国内小批量夏季订单。因东南亚地区生产

的恢复及国内人工及运行成本的增加，多数订单回流至东南亚国家，

外贸情况表现不佳，将成为影响行情的重要因素。当前江浙地区织机

开工率为 66.66 %（+2.61pct），坯布库存 33.50（+0.30）天。 

 涤纶短纤：市场高开低走。油价暴涨，日内相关期货盘面一路走高，

短纤企业纷纷上调报价，成交大幅上移，但下游对高价货源抵触情绪

较浓。而后油价续涨，但终端需求不振拖累成本市场。周后期油价再

次上涨，且近期短纤企业现金流压缩明显，企业多存减产预期，成本

压力及供应收紧下，短纤企业报价持稳，成交宽幅上移。目前涤纶短

纤周均价格 8228.57（+466.19）元/吨，行业平均单吨盈利为-1.79（-

106.57）元/吨，涤纶短纤企业库存天数为 1.50（+1.00）天，开工率

86.10%（+0.30pct）。 

 聚酯瓶片：市场震荡上涨。供给端，目前各企业开工基本稳定，华东

某 20 万吨小线本周重启，市场供应增加。需求端，目前各终端饮料

片材企业开工大多已恢复正常水平，但个别片材企业因缺乏订单支

撑，开工仍处低位。由于部分终端饮料大厂货源已在去年第四季度提

前锁定，并且近期原油市场大幅上涨，瓶片价格高位震荡，下游对于

高价货源较为抵触，市场观望气氛浓厚。目前 PET 瓶片现货平均价

格在 8657.14（+ 596.43）元/吨，行业平均单吨净利润在+ 415.40（-

20.13）元/吨，开工率 93.70%（+0.90pct）。 

 信达大炼化指数：自 2017 年 9 月 4 日至 2022 年 3 月 11 日，信达

大炼化指数涨幅为 126.05%，石油石化行业指数涨幅为 1.50%，沪

深 300 指数涨幅为 11.99%。 

 相关上市公司：桐昆股份（601233.SH）、恒力石化（600346.SH）、

恒逸石化（000703.SZ）、荣盛石化（002493.SZ）、新凤鸣

（603225.SH）和东方盛虹（000301.SZ）等。 

 风险因素：（1）大炼化装置投产，达产进度不及预期。（2）宏观经

济增速严重下滑，导致聚酯需求端严重不振。（3）地缘政治以及厄

尔尼诺现象对油价出现大幅度的干扰。（4）PX-PTA-PET 产业链的

产能无法预期的重大变动。 
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图表 1：原油、PX 价格及价差（美元/吨，美元/桶） 图表 2：石脑油、PX 价格及价差（美元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 3：PX、PTA 和 MEG 开工率（%） 图表 4：PX、PTA 价格及 PTA 单吨净利润（元/吨，元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 5：PTA 库存（万吨） 图表 6：MEG 价格和华东 MEG 库存（元/吨，万吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 
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图表 7：POY 价格及 POY 单吨净利润（元/吨，元/吨） 图表 8: 0.86 吨 PTA +1 吨 POY 净利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 9：FDY 价格及 FDY 单吨净利润（元/吨） 图表 10: 0.86 吨 PTA +1 吨 FDY 净利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 11：DTY 价格及 DTY 单吨净利润（元/吨，元/吨）  图表 12：0.86 吨 PTA +1 吨 DTY 净利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 
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图表 13：江浙地区涤纶长丝产销率（%）  图表 14：聚酯企业的涤纶长丝库存天数（天） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 15：涤纶长丝开工率（%）  图表 16：江浙地区织机开工率（%） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 17：盛泽地区坯布库存天数（天）  图表 18：涤纶短纤和聚酯瓶片开工率（%） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 
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图表 19：涤纶短纤价格及涤纶短纤单吨净利润（元/吨，元/吨）  图表 20：0.86 吨 PTA +1 吨涤纶短纤净利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

图表 21：江浙地区涤纶短纤产销率（%）  图表 22：聚酯企业的涤纶短纤库存天数（天） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 

 

 

图表 23：MEG、PTA 价格及聚酯瓶片单吨净利润（元/吨，元/吨）  图表 24：0.86 吨 PTA+1 吨聚酯瓶片净利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心 资料来源：万得，信达证券研发中心 
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信达大炼化指数最新走势  

自 2017 年 9 月 4 日至 2022 年 3 月 11 日，信达大炼化指数涨幅为 126.05%，石油石化行业指数涨幅为 1.50%，沪深

300 指数涨幅为 11.99%。我们以石油加工行业报告《与国起航，石化供给侧结构性改革下的大道红利》的发布日（2017

年 9 月 4 日）为基期，以 100 为基点，以 2017 年 10 月 11 日石油加工行业报告《改革护航的腾飞式盈利：4 大民营

石化巨头必逆袭！》中详细计算炼化盈利能力的 3 大炼化一体化项目所相关的四家上市公司荣盛石化（002493.SZ）、

桐昆股份（601233.SH）、恒力石化（600346.SH）、恒逸石化（000703.SZ）为成分股，将其市值调整后等权重平均，

编制信达大炼化指数，详情请见 2017 年 11 月 21 日石油加工行业专题报告《信达大炼化指数：坚定陪伴 4 大民营石

化巨头业绩腾飞！》。 

图表 25：信达大炼化指数相对石油加工行业指数和沪深 300 指数的市场表现 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  注：收盘价采用 2022 年 3 月 11 日 

 

图表 26：6 家民营大炼化公司的市场表现 

 
资料来源：万得，信达证券研发中心  注：收盘价采用 2022 年 3 月 11 日 
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陈淑娴，CFA，石化行业首席分析师。北京大学数学科学学院金融数学系学士，北京大学国家发展研究院经济
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化行业第二名。 

 

 

 

机构销售联系人 

区域 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 韩秋月 13911026534 hanqiuyue@cindasc.com  

华北区销售总监 陈明真 15601850398 chenmingzhen@cindasc.com 

华北区销售副总监 阙嘉程 18506960410 quejiacheng@cindasc.com  

华北区销售 祁丽媛 13051504933 qiliyuan@cindasc.com 

华北区销售 陆禹舟 17687659919 luyuzhou@cindasc.com  

华北区销售 魏冲 18340820155 weichong@cindasc.com 

华东区销售总监 杨兴 13718803208 yangxing@cindasc.com  

华东区销售副总监 吴国 15800476582 wuguo@cindasc.com 

华东区销售 国鹏程 15618358383 guopengcheng@cindasc.com 

华东区销售 李若琳 13122616887 liruolin@cindasc.com  

华东区销售 朱尧 18702173656 zhuyao@cindasc.com 

华东区销售 戴剑箫 13524484975 daijianxiao@cindasc.com 

华东区销售 方威 18721118359 fangwei@cindasc.com 

华南区销售总监 王留阳 13530830620 wangliuyang@cindasc.com 

华南区销售副总监 陈晨 15986679987 chenchen3@cindasc.com 

华南区销售副总监 王雨霏 17727821880 wangyufei@cindasc.com 

华南区销售 王之明 15999555916 wangzhiming@cindasc.com 

华南区销售 闫娜 13229465369 yanna@cindasc.com 

华南区销售 刘韵 13620005606 liuyun@cindasc.com 

华南区销售 黄夕航 16677109908 huangxihang@cindasc.com  

华南区销售 许锦川 13699765009 xujinchuan@cindasc.com 

 

 
  

http://www.cindasc.com/
http://mailto:hanqiuyue@cindasc.com
http://mailto:quejiacheng@cindasc.com
http://mailto:qiliyuan@cindasc.com
http://mailto:luyuzhou@cindasc.com
http://mailto:yangxing@cindasc.com
http://liruolin@cindasc.com
http://zhuyao@cindasc.com
http://daijianxiao@cindasc.com
http://mailto:huangxihang@cindasc.com
http://mailto:xujinchuan@cindasc.com


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  9 

分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以

勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾
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证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解

证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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