
 

投资有风险 理财请匹配 1 

 

     

 
 
【新纪元期货·策略周报】   

【2022年 3月 11日】 

     

品种研究 
 
PTA：成本驱动占据主导，高位或有震荡反复 

 

 

张伟伟  

分析师 

执业资格号：F0269806 

投资咨询证：Z0002792 

电 话：0516-83831165 

Email：zhangweiwei 

@neweraqh.com.cn 

 

中国矿业大学理学硕士，郑商所高

级分析师，主要负责能源化工及棉

花、白糖、天胶等软商品的分析研

究工作，精通产业链，善于结合基

本面与技术面把握商品运行趋势和

节奏。 

 

 

 

一、 基本面分析 

1、俄乌谈判进展反复，但局势暂时走向缓和 

据新华社消息，乌克兰外长库列巴 10 日在土耳其安塔利亚与俄罗斯外长拉夫罗夫会晤后

说，乌俄双方在停火问题上未能取得进展。拉夫罗夫表示，俄愿意与乌继续保持对话，并批

评一些西方国家把危险武器运入乌克兰。这是自 2 月 24 日俄罗斯在乌克兰开展特别军事行动

以来，俄乌两国举行的最高级别会晤。 

2、俄罗斯与欧美的政治经济博弈仍在继续 

3 月 8 日美国总统拜登宣布禁止俄罗斯石油和其他能源进口，英国方面则表示将在 2022

年底前逐步停止进口俄罗斯石油和石油产品。不过欧洲方面并未完全跟随美国通过石油进口

禁令，尤其是对俄罗斯能源依赖度较高的德法。欧美制裁对俄罗斯原油出口的直接影响还有

待观察，当前市场最大的不确定性风险在于欧盟对俄制裁态度的变化。 

另外，3 月 8 日俄罗斯总统普京指示联邦政府在 2 天内制定一份清单，这份清单包含 12

月 31 日前禁止出口和进口的产品和原材料。若俄罗斯的反制裁涉及能源出口贸易，将会引发

新一轮供应担忧。 

3、OPEC 增产的可能性 

阿联酋和伊拉克就增产事宜相继表态。阿联酋驻美大使表示，将呼吁 OPEC 成员国提高产

量，以填补制裁俄罗斯所造成的供应缺口。伊拉克方面则表示，如果 OPEC+要求的话，其可以

提高产量。但随后阿联酋能源部长马兹鲁伊又表示，阿联酋致力于履行 OPEC+协议及其现有的

月度产量调整机制。目前沙特能源部尚未做出回应，但也反应出来 OPEC+内部出现分歧。 

4、EIA 周报：上周美国原油及成品油库存下降，战略石油储备降至 2002 年来低位 

上周美国石油库存全线下降。EIA 数据显示，截止 3月 4 日当周，美国原油库存减少 186.3

万桶，之前分析师预期为减少 65.7 万桶。库欣库存减少 58.5 万桶至 2018 年 8 月以来最低。

上周美国战略石油储备减少至 5.775 亿桶，为 2002 年 7 月以来最低水准。上周拜登表示美国

将从战略储备中释放 3000 万桶石油。当周炼厂加工量减少 2.1 万桶/日，平均产能利用率上

升 1.6 个百分点。截止 3 月 4日当周，美国汽油库存减少 140.5 万桶，市场预期为减少 210

万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存减少 523.1 万桶，市场预期为减少 190 万桶。 

图 1.EIA原油及成品油库存（单位：万桶） 图 2. PTA 基差（单位：元/吨） 

  

资料来源：同花顺  新纪元期货研究 资料来源：同花顺  新纪元期货研究 
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5、本周 PTA 基差回落 

本周期现货价格冲高回落，现货相对疲弱，基差转负，隆众数据显示，截止 3 月 11 日，华东地区 PTA 现货基准价 6010 元/吨，

较前一周五回落 55 元/吨；基差-54 元/吨，较前一周五回落 77 元/吨。 

6、PTA 加工差持续压缩 

成本端的上涨大于 PTA 涨幅，PTA 工厂加工费、利润均有收缩。隆众数据显示，3 月 4 日-3月 10 日当周 PTA 成本平均在 6187.99

元/吨，环比+764.66 元/吨；利润平均在-500.79 元/吨，较上周-174.66 元/吨；PTA 加工费平均在 99.21 元/吨，较上周-174.66

元/吨，或-63.77%。 

7、检修计划偏多，供应相对偏紧 

本周国内 PTA 装置周度产量 102.31 万吨；较上周-3.20 万吨。 其中，四川能投 100 万吨装置 3 月 6 日意外停车，预计 7 天；

逸盛新材料 1 号线 360 万吨装置 3 月 7 日提升至 7 成，3 月 9 日降至 5 成；逸盛新材料 2号线 360 万吨装置 3 月 9 日恢复满负荷；

逸盛大连 1 号线 225 万吨装置 3 月 10 日按计划重启；恒力石化 4 号线 250 万吨装置 3 月 10日停车检修。本周 PTA 开工率下滑，

同花顺数据显示，截止 3 月 10 日，PTA 开工率 73.4%，较前一周四回落 0.1 个百分点。下周四川能投 100 万吨装置及仪征化纤 65

万吨装置将陆续重启，预计供应微幅增加。 

图 3.PTA 加工费及利润走势图（单位：元/吨）  图 4. PTA 开工率季节性表现（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：同花顺  新纪元期货研究 

表 1. 国内 PTA 装置检修计划（单位：万吨） 

企业名称 年产能（万吨） 装置变动 检修时间 

佳龙石化 60 2019 年 8 月 2 日 重启待定 

蓬威石化 90 2020 年 3 月 10 日 重启待定 

天津石化 34 2020 年 4 月 17 日 重启待定 

江阴汉邦 70 2020 年 5 月 10 日 重启待定 

扬子石化 35 2020 年 11 月 3 日 重启待定 

江阴汉邦 220 2021 年 1 月 6 日 重启待定 

华彬石化 140 2021 年 3 月 6 日 重启待定 

上海石化 40 2021 年 2 月 20 日 重启待定 

乌石化 7.5 2021 年 4 月 1 日 重启待定 

宁波利万 70 2021 年 5 月 13 日 重启待定 

逸盛宁波 65 2021 年 6 月 29 日 长期关停 

逸盛宁波 220 2022 年 1 月 21 日降至 8 成 待定 

逸盛宁波 200 2022 年 2 月 10 日停车检修 计划 3 月中上旬重启 

新疆中泰 120 2022 年 2 月 1 日负荷降至 83 成 预计 4 月份恢复 

逸盛新材料 1# 360 
2022 年 3 月 7 日降至 3 成运行，3 月 9 日

提升至 5 成 
待定 
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逸盛新材料 2# 360 
 2022 年 3 月 3 日降至 8 成运行，3 月 9

日恢复满负荷 
 

逸盛大化 225 2022 年 2 月 24 日停车检修 3 月 10 日重启 

仪征化纤 35 2022 年 3 月 1 日检修 15-20 天 

福海创 450 2022 年 3 月 1 日降负至 8 成 待定 

四川能投 100 2022 年 3 月 6 日检修 7 天 

恒力石化 4# 250 2022 年 3 月 10 日检修 20-25 天 

新凤鸣 2# 250 2022 年 3 月 16 日检修 8 天 

扬子石化 65 2022 年 3 月 22 日检修 两个月 

珠海 BP 125 2022 年 3 月 26 日检修 半个月 

恒力石化 1# 220 2022 年 4 月 10 日检修 20 天 

海南逸盛 200 2022 年 4 月份检修 半个月 

合计 4011.5 

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

8、聚酯开工攀升至高位，终端需求仍刚需为主 

前期减产检修聚酯工厂继续提升负荷，聚酯开工率回升至高位水平；江浙织机开工延续季节性回升。隆众数据显示，本周期

聚酯行业周度平均开工为 93.96%，较上周上涨 1.74%；江浙织造开工率为 66.66%，环比上周回升 2.61 个百分点。终端订单不足，

后期聚酯有降负预期。 

图 5. 江浙织机开工率（单位： %） 图 6. 聚酯工厂开工率（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

 

图 7. 涤纶长丝库存天数（单位：天） 图 8. PTA 社会库存（单位：万吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 
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聚酯企业降价促销，延续小幅去库态势。同花顺数据显示，截止 3 月 11 日，江浙织机涤纶短纤库存天数 1.5 天，较上周上升

1 天；涤纶长丝 FDY 26.5 天，较上周下降 2.5 天；涤纶长丝 DTY 29.0 天，较上周下降 1.5天；涤纶长丝 POY 25.0 天，较上周下

降 1.5 天。 

9、本周 PTA 小幅累库 

本周 PTA 小幅累库。隆众数据显示，截止 3 月 10 日，PTA 社会库存量 409.22 万吨，较上周+3.22 万吨，环比+0.79%。 

10.小结 

原油方面，虽然俄罗斯和乌克兰双方的表态有所软化，但俄乌局势仍不明朗，且俄罗斯与欧美的紧张关系并无缓和迹象。欧

盟是否加入到美英对俄罗斯的油气制裁行列中？俄罗斯的反制裁是否涉及能源出口贸易？OPEC 是否调整增产节奏？诸多不确定性

风险仍未解除，原油高位仍将震荡反复，注意波动加剧风险。 

自身基本面而言，加工费持续压缩，企业检修计划偏多，供给端有减量；下游聚酯负荷维持高位，但终端订单不足，聚酯有

降负预期，需求端或形成负反馈。  

 

二、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：上半年 PTA 新增产能有限，或存在阶段性去库，基本面支撑良好；原油强势运行抬升成本重心，PTA 积极跟随原油

波动。 

短期展望：  

虽然俄罗斯和乌克兰双方的表态有所软化，但俄乌局势仍不明朗，且俄罗斯与欧美的紧张关系并无缓和迹象。欧盟是否加入

到美英对俄罗斯的油气制裁行列中？俄罗斯的反制裁是否涉及能源出口贸易？OPEC 是否调整增产节奏？诸多不确定性风险仍未解

除，原油高位仍将震荡反复。 

自身基本面而言，加工费持续压缩，企业检修计划偏多，供给端有减量；下游聚酯负荷维持高位，但终端订单不足，聚酯有

降负预期，需求端或形成负反馈，基本面支撑力度有限。市场核心驱动仍在成本端，注意波动风险加剧。 

2.操作建议 

高位或有震荡反复，注意波动加剧风险，密切关注地缘局势及装置变化。 
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