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摘要 

【聚酯原料】 
【行情复盘】 

期货市场：周四，聚酯原料反弹。PX2505收于7034元/吨，+0.34

%；PTA2505收于4994元/吨，+0.28%； EG2505收于4615元/

吨，+0.46%。 

现货市场：据华瑞数据：（1）PX纸货商谈价格反弹，纸货5月在8

70/872商谈，9月在869.5/870.5商谈，5月PXN在245有成交听闻

。（2）PTA现货市场商谈氛围一般，现货基差偏强，3月上在05-

35~40附近商谈。（3）乙二醇内盘重心波动有限，场内商谈略僵

持。现货成交在05合约升水32元/吨附近。下周现货基差在05合约

升水39-42元/吨附近，商谈4651-4654元/吨附近。3月下期货基差

在05合约升水56-58元/吨附近，商谈4668-4670元/吨。 

【重要资讯】 

（1）原油：巴西财长表示来自美国的压力巨大，迫使降低油价。

同时，美国的关税威胁仍令油价承压。 

（2）PX：装置检修降负计划增多。截止2月21日开工85.3%，环比

-0.8个百分点，开工缓慢下移。装置动态：扬子石化、天津石化、

海南炼化、中海油惠州、浙江石化、九江石化等共计616万吨产能

计划3-6月份检修，占总产能14%。另有福佳大化、中金石化、威

联石化、盛虹炼化等负荷下降。 

（3）PTA：装置检修增加。截止2月27日，PTA负荷78.2%，环比-

0.0个百分点，装置暂无变动；下游聚酯负荷87.6%，开工持稳。装

置动态：恒力惠州250万吨2月15检修，重启推迟；恒力大连220万

吨计划3月1-15日检修，逸盛宁波、大连和海南共825万吨装置从1

月下旬至4月初陆续检修，三房巷120万吨计划3月检修，仪征化纤3

00万吨计划3月上旬检修。 

（4）乙二醇：截止2月20日负荷72.39%，环比+0.23个百分点，

装置变化暂有限。装置方面：油制乙二醇装置中，古雷石化70万吨

2月18日检修，扬子石化30万吨2月10日计划外停车10-20天，富德

能源50万吨2月12日停车9-10天；上海石化38万吨计划3月下重启

，镇海炼化80万吨重启推迟至年底，合成气制乙二醇部分装置降负

导致开工下行。海外装置停车降负增加，预计拖累后续进口量。截

止2月24日当周华东港口库存79.6万吨，环比+1.5万吨，进口到港

集中，港口继续累库。但是，3月预计进口减量，港口转为去库。 

【市场逻辑】 

PX将逐步进入检修季，对价格有底部支撑，但下游检修增多对价格

亦有压力；PTA下游开工回升，及装置检修增多，供需面趋于改善

而支撑加工费及价格；乙二醇阶段性累库及成本走弱对价格有压制

，但后续进口到货预计减量，将对中远期价格形成支撑。 
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【交易策略】 

PX紧贴成本，预计震荡偏弱，建议短空，支撑位6500-6600，压力

位7600-7800；PTA跟随成本震荡，建议短空，支撑位4700-4800

，压力位5300-5500。乙二醇建议当前暂时观望，支撑位4500-46

00，压力位4800-4900。关注原油走势、装置动态及终端订单情况

。 

 

【聚酯产品】 

【行情复盘】 

期货市场：周四，聚酯产品窄幅震荡。PF2504收于6842元/吨，-

0.03%；PR2505收于6254元/吨，+0.13%。 

现货市场：据华瑞数据： 1.4D直纺涤短6950（-0）元/吨，产销6

7%（-9），产销一般。华东水瓶片现货价6223（-38）元/吨，低

位成交多有放量。2-3月订单多成交在6200-6280元/吨出厂不等，

4-5月多出货在6220-6300元/吨出厂不等。昨下游大厂二三季度补

货集中在6250-6280元/吨出厂不等；另日内下游一大厂仍有5-7月

大单招标，具体成交跟进中。 
【重要资讯】 

（1）短纤：截至2月21日，开工率83.5%（+2.5%），装置陆续复

工。中泰化学、富威尔、宿迁逸达、华逸、逸坤、大发、华宏等装

置均已重启。工厂库存16.4天（+0.3天），下游消耗原料库存为主

，产销一般，短纤工厂继续累库。截至2月21日，涤纱开机率为67

%（+3），开机率季节性回升。纯涤纱成品库存18天（+0.7天）

，成品库存震荡回升，库存尚合理。原料库存15.5天（-0.8天），

工厂以消耗原料库存为主。 

（2）瓶片：截止2月21日，华东水瓶片现货加工费在350元/吨附

近震荡；开工71.5%，环比-2.7个百分点，部分装置按计划检修，

开工维持相对低位。装置动态：浙江万凯55万吨2月12日停车一个

半月，仪征化纤50万吨2月中旬停车检修，逸盛海南一套50万吨装

置1月10日附近停车检修两个月，另一套60万吨1月21日停车检修

一个半月；福建腾龙25万吨2月14日检修。需求方面，仍处于淡季

，国内需求一般。 
【市场逻辑】 
短纤供需双增，但是需求恢复偏慢而工厂累库，使得价格及加工费

均表现偏弱；瓶片随着装置检修增加，供应压力有所缓解，预计加

工费缓慢修复，绝对价格仍受成本牵制。 
【交易策略】 

短纤建议区间震荡对待，支撑位6600-6700，压力位7200-7300；

瓶片跟随成本波动，建议区间震荡对待，支撑位6000-6100，压力

位6500-6600。 
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第一部分聚酯品种观点总结 

表1：聚酯品种观点  

品种  主要逻辑 支撑位  压力位  行情研判 参考策略 

PX 
将逐步进入检修季，对价格有底部支撑，但

下游检修增多对价格亦有压力，当前受成本

拖累预计偏弱震荡 
6500-6600 7600-7800 震荡 短空 

PTA 
下游开工回升，及装置检修增多，供需面趋

于改善而支撑加工费及价格，当前跟随成本

偏弱震荡 
4700-4800 5300-5500 震荡 短空 

乙二醇 
阶段性累库对价格有压制，但后续国内外装

置检修降负增加，将对中远期价格形成支撑 4500-4600 4800-4900 震荡 观望 

短纤 
供需双增，但是供需结构环比改善力度或有

限，绝对价格仍跟随成本波动 6600-6700 7200-7300 震荡 区间操作 

瓶片 
随着装置检修增加，供应压力有所缓解，预

计加工费缓慢修复，绝对价格仍受成本牵制 
6000-6100 6500-6600 震荡 区间操作 

资料来源：方正中期研究院 

第二部分聚酯品种价格 

表2：聚酯品种价格数据 

化纤纺织（主连） 收盘价（元/吨）  日涨跌（元/吨） 日涨跌幅（%） 成交量（手） 持仓量（手） 

PX 7034 -44 -0.62 105450 161799 

PTA 4994 -34 -0.68 591401 1165302 

乙二醇 4615 8 0.17 126430 378289 

短纤 6842 -30 -0.44 76799 129858 

瓶片 6254 8 0 8185 
17329 

 
资料来源：方正中期研究院 

 

 
 
 

第三部分聚酯品种数据图 

图1：PX-NAP现货价差 图2：PTA现货加工费 
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图3：PX主力合约基差 图4：PTA主力合约基差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图5：乙二醇主力合约基差 图6：短纤主力合约基差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图7：基差:瓶片主连 图8：开工率:PX  
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图9：开工率:PTA装置 图10：开工率:乙二醇:周度:中国:当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图11：中国涤纶短纤周度开工负荷率 图12：聚酯瓶片:产能利用率 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图13：开工率:聚酯 图14：库存天数:涤纶短纤、聚酯切片 
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图15：库存天数:涤纶长丝:工厂库存 图16：库存天数:坯布:终端织造 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图17：开工率:织机:江浙地区 图18：成交量:中国轻纺城:总计 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图19：聚酯产业品种加权隐含波动率 
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资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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