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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周，国际原油价格小幅上涨，创今年以来新高。目前，聚酯产业链上下游开工率处于相对较高

水平，上游品种春检预期并未兑现，，下游需求恢复过程基本完成，仍在小幅环比改善，聚酯产

业链品种的价格普遍出现上涨。截至3月15日，PX405合约收于8520元/吨，周涨186元/吨，周涨

幅2.23%；TA405合约价格收于5940元/吨，周涨116元/吨，周涨幅1.99%；EG2405合约收于4624元

/吨，周涨28元/吨，周涨幅0.61%；PF405合约收于7406元/吨，周涨122元/吨，周涨幅1.67%。

运行逻辑

欧佩克+同意将自愿减产措施延长至第二季度末；EIA最新月报总体利多，月度存在供应缺口的时

间延长至二季度。PX开工率维持在较高水平，春节检修未兑；PTA装置意外停车，供需变动对PX

不利，油价上涨虽然支撑PX绝对价格反弹，但加工费表现较弱。聚酯和织机需求仍在延续小幅上

升的走势，表现好于预期，对PTA而言，供需短期好转，PTA社会库存虽然继续增加，但累库数量

继续下降。乙二醇港口库存意外增加，但库存水平不高。聚酯品种库存再度出现分化，短纤和

POY小幅去库，DTY和FDY继续累库；

推荐策略

根据EIA最新预测数据，全球原油供需状况在二季度有所好转，国际原油价格仍有望进一步上涨。

短期，PX供需转弱，加工费回落，为做多加工费提供了有利时机。PTA供需好转，库存基本走平，

新装置投产在即，后期仍然存在供应压力。上游品种PX和PTA春检预期仍未兑现，后期依然要重

点关注。金三银四旺季阶段，需求在较好水平将维持一段时间，成本端仍有望进一步上升，关注

逢低做多机会。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

宏观 利空
美国2月ISM制造业PMI为47.8，1月为49.1。欧元区2月制造业PMI46.5，1月为46.6。美国1月CPI为3.2，
上月为3.1；欧元区1月CPI为2.6，上月为2.8。

需求 利多
聚酯开工率持续小幅回升，织机开工率快速回升，聚酯进一步回升空间不大，织机开工还有一定的空

间。需求持续好转的过程已基本完成，进入金三银四的需求旺季阶段，需求将维持在高位水平。

供应 利多

PX开工率持平，春节检修虽未兑现，仍需重点关注；PTA开工率意外下降，但距离新装置投产日益临近；

PTA周产量数据134.1万吨，与上一报告期减少0.7万吨。乙二醇综合开工率前期下降后，本周持平；短

纤开工率转而下降，较上周下降2个百分点，短纤开工水平偏低。

库存 利空

PTA社会库存469.5万吨，较上周增加0.7万吨，PTA社会库存虽继续创新高，但累库速度明显放缓。乙

二醇库存港口库存较上一报告期增加8万吨，至78.3万吨，虽然明显上升，但库存水平总体不高。聚酯

库存表现继续分化，长丝品种库存偏高，存在一定的去库压力。

基差 利空
PTA基差-73元/吨，较上周明显走弱；乙二醇基差在-39元/吨附近，较上周略有走弱；短纤基差-2元/

吨，较上周明显走弱。

利润 利多
PX加工费295美元/吨，较上周出现继续回落。PTA现货加工费293元/吨，较上周有所下降。油制乙二醇

生产亏损，亏损幅度略有扩大。聚酯品种利润总体，本周聚酯利润变化不大。
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原油价格小幅上涨创近期新高  聚酯产业链价格普遍上涨

数据来源：Wind 国联期货研究所 6



产业链加工费普遍走弱

数据来源：Wind 国联期货研究所 7



基差普遍走弱   原再生短纤价差偏低

数据来源：Wind 国联期货研究所 8



基本面数据02
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美国炼油厂开工率继续回升  原油和汽油库存均出现下降

数据来源：Wind 国联期货研究所 10



2024年度原油供需均下调 缺口维持不变

数据来源：EIA 国联期货研究所 11

3月12日，EIA月报显示：2024年度全球原油供应显著下调，消费量略有上调，全年供应供应短缺27万桶/日，预估缺口数
量较上月扩大。具体供需预测数据如下：
EIA预计2023/24/25年全球原油供应量分别为至10179/10216/10417万桶/日，同比+181/+38/+200万桶/日，较上月预期值调
整+4/-13/+1万桶/日；预计2023/24/25年全球油品需求量分别为10101/10244/10382万桶/日，同比+185/+143/+139万桶/日，
较上月调整+0/+1/+10万桶/日。



2025年原油供需均进一步增长  供需趋于宽松

数据来源：EIA 国联期货研究所 12

        2025年全球原油市场的供应和需求均较2024年进一步增长，原油产量与上月预估基本持平，消费量上调，供应
过剩量有所收窄。
       2023年供应过剩量小幅上升至78万桶/日，较上月上调4万桶/日，2024年供应短缺27万桶/日，预估供应缺口较上
月扩大14万桶/日，2025年供应过剩34万桶/日，较上月下降10万桶/日。



PX开工率持平PTA开工率意外下降  聚酯和织机开工继续小幅回升 

数据来源：Wind 国联期货研究所 13



PX供需保持在高位  PTA产量小幅下降

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 14



聚酯原料供应稳定  金三银四旺季需求将处于高位

数据来源：卓创资讯、国联期货研究所 15



短纤开供需仍显偏弱 纯涤纱开工回升不及去年同期

数据来源：卓创资讯、Wind、国联期货研究所 16



PTA周产量小幅下降  PTA累库放缓MEG库存转而回升

数据来源：Wind 国联期货研究所 17



聚酯库存继续分化 总体情况偏高

数据来源：Wind 国联期货研究所 18



纱线和坯布产量回升力度较弱 纱线和坯布库存显著下降 

数据来源：Wind 国联期货研究所 19
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美国制造业PMI走弱 美联储降息预期再次延后

数据来源：Wind 国联期货研究所
21



纺织服装内需消费复苏  出口市场边际好转

数据来源：Wind 国联期货研究所 22
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