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能源化工每日观察——宏观风险因子暂缓， PTA 乙二醇估值修复  

核心观点  

品种 逻辑 展望 操作建议 

PTA 

昨日聚酯产销回落，油价对减产协议谨慎态度小幅回落。

上周世界前三原油生产国纷纷打出减产组合拳，向市场释

放积极信号，原油大概率要因为全球需求影响和历史性低

价格被迫减产，opec+会议虽有延迟，但仍然有期待，国际

油价在消息先后刺激下，2 天波动率创新高，总体来说向上

反弹较多，布伦特从底部 24 美金最高反弹到 36.59 美金，

美原油也从 19 美金反弹至 29 美金，最新各自为 33、26 美

金，整体对化工来说需要重新估值。最关键就是成本端，

最底端油价涨幅达 50%左右，无疑是强势反弹，对 PTA 来

说，唯一原料来源，本周一 PX 上涨幅度尽管不及油价，清

明节 PTA 现货一条成交 19 万吨，异常火爆，几乎是日常

10 倍左右，成交均价 3350~3410 不等，打掉周五盘面的 05

升水空间，下游抄底情绪可窥，长丝和短纤前排，聚酯工

厂清库，需求终看到较好补库行为，虽然长期不可说，但

是短期这是需要盘面反馈的，目前国内夜盘仍在停滞，否

则夜盘化工涨停封板可见，在本周四 opec+减产会议出现

幺蛾子之前，建议 PTA 短多。 

 

反弹 短多 

EG 

上周多个化工品系数反弹，乙二醇作为前期被打压力

度靠前的品种，反弹和波动较好。一方面是因为国际

油价带节奏，化工整体成本驱动向上。另一方面，乙

二醇港口累库斜率有所缓解，国外疫情部分出现拐点

迹象，对全球需求担忧有所缓解，国际油价暴涨下聚

酯工厂和场外资金清库、补库行为疯狂了一天，市场

对乙二醇去库短暂抱有乐观，加之乙二醇跌到 2900

多，实在跌得过分，本来如果没有宏观风险行需求的

担忧，单单产业矛盾不可能至此。因此从油价反弹，

和供需改善预期下，乙二醇本周四出现坏消息前，建

议短多持有。反弹力度过大，适当止盈。 

 

反弹 短多 

数据中心 

PTA 

指标 数值 日变化 周变化 指标 数值 日变化 周变化 

2005 收盘价 3516 54 174 基差 -196 66 16 

华东现货 3320 120 190 PX 开工 81.32% -3.06% -3.06% 

布伦特收盘价 32.4 -0.4 9.58 PTA 开工 90.35% 1.07% -1.11% 
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PX CFR 台湾 490 15 19 聚酯开工 80.45% 0.09% -1.30% 

PTA/Brent 260.88  13.03  -43.01  江浙织机开工 51.85% -3.25% -4.25% 

PX-石脑油 710.17  8.5 0 长丝产销 55  -195  -55  

5-9 价差 -114 -4 -360 短纤产销 60  -90  0  

PTA 加工费 710.17  52.77  102.35  切片产销 51  0  0  

仓单 143043 0 220 TA-EG -44 18 -265 

乙二醇 

指标 数值 日变化 周变化 指标 数值 日变化 周变化 

2005 收盘价 3560 36 439 基差 -225 -26 -179 

MEG 现货 3335 10 260 5-9 价差 -187 0 -516 

华东港口库存 115 #N/A 10 EO/EG 现货 3265 -10 -260 

EG 整体开工 64.33% -2.33% -3.65% MEG 仓单 0 0 0 

EG 煤制开工 46.45% -7.16% -14.52% POY 利润 244.18  444.05  300.45  

聚酯开工 80.45% 0.09% -1.30% 切片利润 344.18  294.05  100.45  

盛泽坯布库存 41 0 0.5 瓶片利润 719.18  94.05  -49.55  

江浙织机开工 51.9% -3.3% -4.3% 棉花-涤短 5405 -395 -195 

数据来源：wind资讯、卓创资讯、新世纪期货 

图表区 

PTA： 

图 1. PX石脑油裂解价差 图 2. PTA和 EG价差 

  

数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 3. PTA现货加工费 图 4. PX开工率 
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数据来源：卓创资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 5. PTA工厂开工率变化 图 6. PTA仓单 

  

数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 7. PTA月度社会库存 图 8. PTA基差变化 

 

 

 

 

 

 

 

  
  

数据来源：卓创资讯、新世纪期货 数据来源：卓创资讯、新世纪期货 

     

图 9. POY利润 图 10. 短纤利润 
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数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 11. 瓶片利润 图 12. 切片利润 

  

数据来源：卓创资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 13. POY库存 图 14. 短纤库存 

  

数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 15. 坯布库存：盛泽 图 16. 聚酯综合开工率 
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数据来源：卓创资讯、新世纪期货 数据来源：卓创资讯、新世纪期货 

 

EG： 

图 3. 乙二醇基差 图 4.乙二醇产量 

  

数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 5. 乙二醇整体开工率 图 6. 煤制乙二醇开工率 

  

数据来源：wind资讯、新世纪期货 数据来源：wind资讯、新世纪期货 

图 7. 乙二醇华东港口库存 图 8. 江浙制造开工率 
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