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内容提要

成本端：出行高峰叠加中国疫情缓解，稳增长政策持续推出缓解市场衰退焦虑；

PX 受亚美套利及供应偏紧影响，直接成本强支撑 PTA 的同时压制中下游加工费；

供给端：开工率大幅下滑，持续继续下滑；

需求端：聚酯继续大幅累库，负荷提振发力；

展望后市，成本强支撑；供需维持弱势紧平衡，支撑强基差。

操作建议

短线逢低做多，中线暂时观望。

风险提示

俄乌谈判破裂、伊核协议谈判破裂、新的地缘冲突发生、全球经济超预期衰退
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二、 成本端

2.1 原油

期货方面，WTI 周内略有上涨，但仍维持在 3 月以来的震荡中枢内，报收 115.07 美

元/桶，上涨 4.72/4.28%。

本周三重逻辑推动原油需求侧压力有所缓解，带动原油小幅上涨：美国通胀预期下

行，货币紧缩压力略有缓解；中国疫情缓解以及稳增长措施的连续推出部分减轻了全球

经济下行的担忧；北半球即将进入消费旺季。供给侧，俄乌冲突周末传来消息：乌克兰

承认在乌东战场上遭受重挫；德国副总理称，“德国无法满足乌克兰所有愿望”；战事及

谈判进程无法预测，但就可能性而言，当前俄乌冲突胶着于俄罗斯经济对制裁的抵抗力

与欧美持续高通胀带来的民意压力，这也是未来供应端变盘点的潜在来源，持续关注俄

乌冲突进展。

图 3：PTA 加工费

资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 4：WIT 原油价格

资料来源：wind，优财研究院



周度报告·PTA

4 10

2.2 PX

截止本周四，亚洲 PX 市场价格延续上涨态势。本周 CFR 中国均价为 1303 美元/吨，

较上期上涨 1.38%；FOB 韩国均价为 283 美元/吨，较上期上涨 1.41%，涨幅小于原油。

高加工费支撑 PX 国内开工负荷继续攀升，截止本周五国内开工率为 82.3%，环比上升

4.26%，供需偏紧，后来需关注高加工费刺激下供应端恢复节奏。

图 5：PX 韩国 FOB 现货价

资料来源：wind，优财研究院

图 6：PX 亚美价差

资料来源：wind，优财研究院
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三、 供给

本周 PTA 开工大幅下挫 8.43%至 66.38%，低加工费强烈压制厂商复工意愿。本周新

增装置动态：逸盛新材料两套共计 660 万吨 PTA 装置，于 5 月 23 日左右总负荷降至 8

成；宁波台化 120 万吨 PTA 装置于 5 月 4 日晚间检修，原计划 5 月 27 日左右重启，现在

图:7：PX 加工费

资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 8：PX 开工率

资料来源：wind，优财研究院
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延期重启；逸盛大连 375 万吨 PTA 装置于 5 月 25 日开始重启工作，维持五成负荷。福海

创 450 万吨/年 PTA 装置于 5 月 26 日降负荷至 5 成；福建百宏 250 万吨 PTA 装置于 5 月

24 日降负荷 5 成，5 月 26 日恢复正常。库存方面，PTA 社会库存较上周环比减少 9.5 万

吨，大幅去库。

图 9：5 月 PTA 产量预测

资料来源：wind，优财研究院

图 10：PTA 开工率

资料来源：wind，优财研究院
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四、 需求

4.1 聚酯织机开工及轻纺城成交量

截止本周四，织机开工环比下降 0.16%至 58.14%，聚酯开工回升 0.95%至 81.8%；本

周轻纺城成交量维持中性水平，周均 569 万米。

图 11：PTA 社会库存

资料来源：wind，优财研究院

图 12：聚酯织机开工率

资料来源：wind，优财研究院

图 13：轻纺城成交量

资料来源：wind，优财研究院
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4.2 聚酯库存

截止本周，涤纶长丝方面，FDY 库存 34.8 天，环比增加 1.8 天；DTY 库存 40.8 天，

环比增加 1.2 天；POY 库存 34.5 天，环比增加 2.3 天，长丝继续大幅累库；涤纶短纤方

面，库存 1.5 天，环比增加 0.8 天，短纤周内累库，短纤库存绝对值仍较低。

图 14：涤纶长丝库存

资料来源：wind，优财研究院

图 15：涤纶短纤库存

资料来源：wind，优财研究院
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五、 展望及操作建议

基本面分析：供应端：受到上游压制，PTA 低加工费强烈压制厂商生产意愿，周内

PTA 开工率大幅下降；需求端：终端织机开工周内未能继续回升，聚酯大幅累库；成本

端：原油供应难以缓解，需求支撑强劲；PX 方面，继续维持高加工费，直接成本强支撑

PTA 的同时压制中下游利润空间。

技术面：原油中线短线看涨，PTA 略短线跟涨。

操作建议：短线逢低做多；中线暂时观望。

风险提示 俄乌谈判破裂、伊核协议谈判破裂、新的地缘冲突发生、全球经济超预期衰退
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