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本期内容提要： 

[Table_Summary] 
➢ 原油：油价震荡下跌。周内前期，欧盟正调整对俄制裁计划，以获得

成员国一致同意，市场担心欧盟禁运导致全球供应紧缺，但是担心全

球经济增长减缓以及需求减弱，EIA 下调原油需求预期，同时美元指

数接近 20 年高点施压原油，国际油价先涨后跌。周内后期，大宗商

品大跌，股市重挫，沙特阿拉伯下调对亚洲出口原油官方销售价，欧

盟搁置了禁运俄罗斯原油的计划及美国原油库存增加施压原油，不过

市场对美国 NOPEC 提案的担忧，以及美国能源信息署下调 2022 年

美国原油产量预期，加之中国需求好转限制了油价跌幅，原油价格先

跌后涨。目前布伦特原油周均价为 106.68（-2.05）美元/桶，WTI 原

油周均价为 104.48（-1.77）美元/桶。 

➢ PX：市场强势上涨。周内 PX市场以装置负荷调整为主，PX 市场供

应依旧偏紧，利于加工差维持高位运行；下游 PTA 市场节后也出现

一定走高，对于上游市场形成支撑；成本、供应以及需求均无明显利

空传出，PX 市场重心小幅走高。目前 PX CFR 中国主港周均价在

1225.48（+35.71）美元/吨，PX 与原油价差在 452.60（+56.60）美

元/吨，PX 与石脑油周均价差在 292.87（+18.34）美元/吨，开工率

74.54%（-0.53pct）。 

➢ PTA：市场宽幅调整。国际油价震荡下跌，成本端整体支撑欠佳，但

作为 PTA 主要原料 PX 市场价格表现坚挺，对于下游 PTA 市场形

成一定提振作用；市场整体供应小幅下滑，主流 PTA 工厂继续出售

现货货源，但局部地区货源流通依旧紧俏；下游聚酯需求相对疲软，

原料采购以刚需补货为主，终端市场也未有明显向好转向，聚酯端产

销难有提升。目前 PTA 现货周均价格在 6502.86（-27.14）元/吨，

行业平均单吨净利润在-178.19（-219.81）元/吨，开工率 68.00%

（+1.00pct），PTA 社会流通库存至 189.10（+4.60）万吨。 

➢ MEG：市场价格震荡调整。国际油价震荡下跌，石脑油国际价格高位

震荡调整，动力煤价格小幅下调，成本面支撑一般。从供应端来看，

国内产量继续缩量，港口方面来看，当前港口库存高位累积，周内港

口发货维持一般，去库拐点难现，总体来看，供应面虽有利好但仍有

一定压力。从需求端来看，目前终端织造市场仍在恢复中，聚酯市场

订单好转有限，行业整体开工负荷变动不大，不过原料价格低位下，

市场逢低买盘显现，但持续利好推动不足，由此，需求端利好有限。

目前 MEG 现货周均价格在 4883.57（-44.29）元/吨，华东罐区库存

为 116.16（+2.03）万吨，开工率 58.90%（-1.60pct）。 

➢ 涤纶长丝：市场先稳后涨。周初主原料 PTA 盘中下跌，成本端支撑

减弱，但考虑长丝现金流亏损严重，涤纶长丝企业挺价意愿明显，而

需求端暂无提升，下游延续刚需购进，产销平平。周中国际油价持续

走跌，聚合成本大幅下跌，涤纶长丝现金流快速恢复，叠加长丝企业

库存承压，长丝企业出货意愿较强，市场局部商谈重心下移。周末国
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际油价强势反弹，主原料 PTA 盘中涨停，成本端支撑坚挺，长丝现

金流大幅压缩，长丝企业提价意愿强烈，市场商谈重心明显上移，然

下游对市场高价货源较为抵触，产销数据表现低迷。目前涤纶长丝周

均价格 POY8057.86（+193.57）元/吨、FDY8754.29（+202.86）元

/吨和 DTY9457.14（+142.86）元/吨，行业平均单吨盈利分别为 POY-

228.99（+153.96）元/吨、FDY-32.25（+160.13）元/吨和 DTY-163.09

（+120.30）元/吨，涤纶长丝企业库存天数分别为 POY31.50（+1.30）

天、FDY32.70（+0.20）天和 DTY38.50（+1.70）天，开工率 79.00%

（+0.00pct）。 

➢ 织布：下游需求疲软。原料端波动加大，而坯布的价格变动往往较原

料价格变动有一定的滞后性，下游织造利润微薄，随着天气炎热，传

统淡季也即将到来，行情再次疲软的可能性较大，现整个市场的坯布

库存依旧在高位，难以消化，需求端短时难以提升。当前江浙地区织

机开工率为 48.85%（+3.85pct），坯布库存 35.10（-0.40）天。 

➢ 涤纶短纤：市场先抑后扬。周初，国际油价盘中下滑，拖累聚酯双原

料价格弱势下跌，短纤企业报盘持稳，但成本支撑减弱叠加短纤期货

盘面走势下滑下，成交重心有所下移。周中，油价宽幅下挫，成本支

撑坍塌，但由于江阴地区供应依然偏紧，导致价格相对抗跌，多数短

纤企业挺价报稳为主，然下游用户看空情绪较浓，整体询盘清淡。周

后期，聚酯双原料走势偏强，但连续产销不佳拖拽下，短纤企业多回

吐前期涨幅，下调报价。目前涤纶短纤周均价格 8330.48（+90.48）

元/吨，行业平均单吨盈利为 117.88（+85.54）元/吨，涤纶短纤企业

库存天数为 0.50（-0.30）天，开工率 63.30%（+1.20pct）。 

➢ 聚酯瓶片：价格强势上扬。江阴地区物流运输依然受阻，各瓶片企业

开工相对稳定，短期内暂无其他装置变动。工厂库存提升。本周瓶片

市场价格一路攀升，价格涨至新高，下游对高价货源抵触情绪偏浓，

采买气氛一般。目前 PET 瓶片现货平均价格在 8689.29（+189.29）

元/吨，行业平均单吨净利润在 488.77（+151.12）元/吨，开工率

90.20%（-3.80pct）。 

➢ 信达大炼化指数：自 2017 年 9 月 4 日至 2022 年 5 月 13 日，信达

大炼化指数涨幅为 119.48%，石油石化行业指数涨幅为-3.59%，沪

深 300 指数涨幅为 3.72%。 

➢ 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 5 月 13 日，信达大炼化指数涨幅为 119.48%，石油石化行业指数涨幅为-3.59%，沪深

300 指数涨幅为 3.72%。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 5 月 13 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 5 月 13 日 
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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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