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观点摘要

＃summary＃ 成本支撑前高后低，支撑仍存。短纤成本端，下半年 PTA库
存三季度 PTA或延续去库，而四季度将再度进入累库。低库
存对行情的支撑较为明显。而原料端的前高后底，也在成本
端形成明显的支撑。预计下半年 PTA价格将前高后低，价格
重心维持高位。乙二醇供需格局转向宽松，考虑到目前港口
库存维持低位，虽有累库压力，但短期低库存对价格也将形
成支撑。预计短纤聚合成本将前高后低，支撑仍存。

 短纤产量或将见底回升。短纤自身供应端，由于产能增量有
限，且主流工厂存在“反内卷”的需求，供应量虽存在增加
预期，但实际增加量有限，供应端压力有限。

 需求表现前高后低。进入下半年，出口方面目前尚待验证，而内

需方面，市场对传统旺季尚有预期，需求呈现前高后低的局面。坯布

和纱线的产量在上半年基本延续刚需为主，库存累积有限。三季度处
在下游旺季，坯布和纱线的产量存在上行的可能，累库压力有限，四
季度后，再次进入淡季。预计下半年涤丝和坯布对短纤消费将刚性为

主，三季度强于四季度。

预计下半年涤纶短纤价格将呈现前高后低，价格重心维持高
位。

风险提示：宏观风险，原油价格大幅波动

近期研究报告
《成本支撑主导行情》

2026-05-08

《刚需为主，投机性需求不佳》
2026-04-02
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一、行情回顾

2026 年上半年短纤在成本支撑和宏观的影响下，先快速拉伸，而价格逐步震

荡下跌。一季度价格快速拉伸，二季度在地区风险溢价和供需影响下，震荡回落，

波动性明显增加。

图1：短纤主力合约

数据来源：Wind,建信期货研究发展部

分阶段来看：

1 月涤纶短纤市场价格走势震荡上行。成本端，主原料 PTA 和副原料乙二醇

价格偏强上涨，聚合成本整体上涨对涤纶短纤形成支撑；供应端，涤纶短纤检修

恢复量大于损失量，开工率上升，货源供应较为宽松；需求端，涤纶短纤终端需

求转淡，下游订单匮乏，纱厂开工积极性不足，且对高价原料接受度有限，采买

意向不强。综合来看，成本上涨主导价格上行，而供应充足与需求走弱则拖累市

场情绪，因此涤纶短纤市场价格涨幅有限。

2 月涤纶短纤市场价格走势震荡上涨。主原料 PTA 和副原料乙二醇价格震荡

偏暖，聚合成本上扬对涤纶短纤形成支撑；供应端，2月包含春节假期，涤纶短

纤部分装置进行检修，因此开工下滑，供应有所收缩；需求端，受春节影响，终

端交易转淡，下游集中停产放假，对涤纶短纤需求降幅较大，节后下游开工恢复

单位：元/吨
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节奏缓慢，整体需求表现偏弱。综合来看，成本上涨主导价格上扬，供需走弱拖

累价格涨幅，因此涤纶短纤市场价格震荡上涨

3 月涤纶短纤市场价格走势偏强上涨，成本端，主原料 PTA 和副原料乙二醇

价格震荡上涨，聚合成本上扬对涤纶短纤支撑增强；供应端，涤纶短纤前期检修

装置逐步重启，因此开工提升，供应较为宽松；需求端，下游开工逐步提升，但

因原料价格走高，下游对高价接受度有限，因此需求偏谨慎。综合来看，地缘局

势影响下，成本上涨主导价格走势，供需影响较小，因此涤纶短纤市场价格跟随

成本震荡上涨。

4 月涤纶短纤市场价格走势震荡上涨。成本端，PX 供应收紧及 PTA 检修增多

驱动其价格双双上涨，聚合成本因此上行对涤纶短纤支撑增强；供应端，涤纶短

纤大厂协同减产，而江苏一厂新装置稳定出料，使得开工提升，供应保持充足；

需求端，终端消费较差，下游开工下滑，对涤纶短纤需求降低，且采购心态较为

谨慎。综合来看，地缘冲突及原料供应收紧驱动成本上涨，而供需影响较小，因

此涤纶短纤市场价格跟随成本震荡上涨。

5 月涤纶短纤市场价格走势震荡下跌。成本端，PTA 和乙二醇价格下移，聚

合成本因此下滑对涤纶短纤支撑减弱；供应端，涤纶短纤大厂追加减产至 20%，

且新装置投产延期，供应收缩；需求端，纺织需求进入偏淡运行周期，下游开工

意愿低，对涤纶短纤需求差。综合来看，成本走弱主导价格走向，供需双降下延

续供大于求状态，因此涤纶短纤市场价格跟随成本下滑。

6 月涤纶短纤市场价格走势震荡下滑，成本端，PTA 和乙二醇价格震荡下跌，

聚合成本下滑对涤纶短纤支撑减弱；供应端，涤纶短纤产量虽有降低，但货源流

通性较为宽松，且新装置出料低价销售，拖累市场情绪；需求端，纺织需求较为

清淡，下游开工积极性不足，对涤纶短纤需求温吞。综合来看，成本下滑主导价

格走向，基本面对价格影响不大，因此涤纶短纤市场价格跟跌成本，走势震荡下

滑。
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二、基本面情况与核心驱动力梳理

1. 成本支撑前高后低，支撑仍存

进入下半年，PTA 供应端暂无新产能投放，而下游聚酯端仍有产能投放，PTA

供需格局改善明显。而且根据目前的检修计划，7月仍有 PTA 装置进入检修，同

时高温和天气也在供应端形成利好，三季度 PTA 供应端利好仍存，四季度后 PTA

供应端压力开始显现。库存角度可以看到三季度 PTA 或延续去库，而四季度将再

度进入累库。考虑到目前的库存水平，低库存对行情的支撑较为明显。而原料端

的前高后底，也在成本端形成明显的支撑。预计下半年 PTA 价格将前高后低，价

格重心维持高位。

图2：PTA加工差 图3：PTA工厂开工率

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图4：PTA上游原料现货价格 图5：PTA周度库存

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：卓创资讯，建信期货研究发展部

下半年国内产量和海外进口量来看，国内目前煤制装置在高利润下，维持较

单位：元/

吨
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高的负荷，而随着原料逐步恢复，油制负荷存在提升的空间，国内产能维持在较

高水平。而进口方面随着海峡逐步开放，进口将明显提升。乙二醇供应端压力将

明显增加。下半年聚酯产品的负荷将维持高位，需求端景气度进一步提升。乙二

醇需求将有所提升。乙二醇供需格局转向宽松，考虑到目前港口库存维持低位，

虽有累库压力，但短期低库存对价格也将形成支撑。

图6：MEG总负荷 图7：煤制MEG总负荷

数据来源：CCF，建信期货研投中心 数据来源：CCF，建信期货研投中心

我们认为短纤成本端，下半年 PTA 库存三季度 PTA 或延续去库，而四季度将

再度进入累库。低库存对行情的支撑较为明显。而原料端的前高后底，也在成本

端形成明显的支撑。预计下半年 PTA 价格将前高后低，价格重心维持高位。乙二

醇供需格局转向宽松，考虑到目前港口库存维持低位，虽有累库压力，但短期低

库存对价格也将形成支撑。预计短纤聚合成本将前高后低，支撑仍存。

2. 短纤产量或将见底回升

2026 年上半年短纤投产 20 万吨装置，6 月末短纤产能为 962 万吨，短纤规划

投放产能量有限，未来新增产能压力不大。短纤负荷方面，短纤工厂开机意愿启

动较晚，在 3 月底负荷提升至 9 成以上，之后在地缘政治和下游采购不足的背景

下，短纤库存迅速累积。库存达到年内高位后，短纤行业减产明显增多，6 月以

来维持 8 成以下。综合来看，2026 年 1-6 月短纤产量为 394.51 万吨万吨略高于

2024 年同期的 386 万吨，下半年短纤的产量仍有提升的空间。

短纤进口来看，短纤进口从 2019 年以来逐年萎缩，1-5 月进口量维持低位，

出口量维持 71.65 万吨，较去年同期增加 4.85 万吨，同比增长 7.26%，由于短纤
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出口基数较小，出口的增加在一定程度上弥补了内需的下降，进入下半年我们预

计短纤出口同比仍有增加，对短纤出口形成较强支撑。

目前 1-6 月短纤工厂平均产销 58.84%，明显低于去年同期。目前下游纺织订

单落实情况有限，下游需求多以刚需为主，投机性需求明显不足，除了价格有明

显优势时难有产销放量。

表1：主要短纤工厂及产能

企业名称 产能（万吨） 地点

仪征化纤 113 江苏省

三房巷 80 江苏省

江南高纤 30 江苏省
江阴华宏 53 江苏省

江阴华西村 50 江苏省

江阴向阳 13 江苏省
宿迁逸达 100 江苏省

江苏优彩 20 江苏省
恒逸高新 30 浙江省
浙江东华 3 浙江省

湖州中磊 60 浙江省

翔鹭化纤 16 福建省

福建金纶 45 福建省

福建逸锦（锦兴） 36.5 福建省

惠行（福建经纬） 20 福建省

福建山力 20 福建省

洛阳实华 15 河南省

洛阳石化 10 河南省

滁州兴邦 20 安徽省
宁波大发 35 浙江省

浙江卓成 6 浙江省
时代纤维 8 浙江省

扬州富威尔 30 江苏省
宁波华星 14 浙江省

江苏新拓新材 60 江苏省

上海远纺 10 上海市

富威尔珠海 5 广东省
四川吉兴 10 四川省

四川汇维仕 14.5 四川省

新疆中泰 25 新疆

数据来源：卓创资讯，建信期货研究发展部

图8：短纤产量 图9：短纤负荷
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数据来源：卓创资讯，建信期货研究发展部 数据来源：卓创资讯，建信期货研究发展部

进入下半年，短纤负荷目前已基本见底，3 季度检修减产产能恢复已成定局，

供应增量已基本确定，下游需求恢复预期较为明显，“金九银十”的需求预期较

强且下游工厂低原料库存，存在补库的需求。短纤供需两旺，整体供需压力有限。

进入四季度需求存在转弱的预期，且短纤库存压力进一步增加，供应同样存在压

力。将呈现供需两弱的格局，再度进入累库。呈现明显的切换，预计下半年涤纶

短纤价格将呈现前高后低，价格重心维持高位。

3. 需求表现前高后低

终端产品来看，纱线负荷维持高位，春节后至 3 月底基本维持在 5 成水平，

原料价格高企，需求不佳使得纱线利润偏弱，开机意愿极度不佳。原料库存上可

以发现纱线企业多维持安全库存，而产品库存上，目前库存为 19.56 天，库存累

积明显。

坯布库存目前维持在 28.67 天的水平，已经远低于 2023 年同期，但处在累库

的环节。整体来看，虽然纱线和坯布产量依然偏低，但库存存在明显的累积。进

入三季度，存在价格企稳后的补库预期和传统旺季的订单需求。需求端存在明显

的改善预期。但供应端存在 60 万吨新装置投放的预期。供需两旺的局面形成。处

在传统旺季期间，坯布和纱线的库存或将小幅下滑，但四季度再次进入淡季后，

纱线和坯布将继续累库。库存压力增加有限，预计下半年纱线和坯布对短纤的支

撑维持前高后低。

图16：轻纺城总成交量 图17：江浙加弹开机率
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数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图14：纱产量 图15：布产量

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图16：纱库存 图17：布库存

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

我们认为，进入下半年，出口方面目前尚待验证，而内需方面，市场对传统
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旺季尚有预期，需求呈现前高后低的局面。坯布和纱线的产量在上半年基本延续

刚需为主，库存累积有限。三季度处在下游旺季，坯布和纱线的产量存在上行的

可能，累库压力有限，四季度后，再次进入淡季。预计下半年涤丝和坯布对短纤

消费将刚性为主，三季度强于四季度。

三、后市展望

短纤成本端，下半年 PTA 库存三季度 PTA 或延续去库，而四季度将再度进入

累库。低库存对行情的支撑较为明显。而原料端的前高后底，也在成本端形成明

显的支撑。预计下半年 PTA 价格将前高后低，价格重心维持高位。乙二醇供需格

局转向宽松，考虑到目前港口库存维持低位，虽有累库压力，但短期低库存对价

格也将形成支撑。预计短纤聚合成本将前高后低，支撑仍存。

短纤负荷目前已基本见底，3 季度检修减产产能恢复已成定局，供应增量已

基本确定，下游需求恢复预期较为明显，“金九银十”的需求预期较强且下游工

厂低原料库存，存在补库的需求。短纤供需两旺，整体供需压力有限。进入四季

度需求存在转弱的预期，且短纤库存压力进一步增加，供应同样存在压力。将呈

现供需两弱的格局，再度进入累库。

进入下半年，出口方面目前尚待验证，而内需方面，市场对传统旺季尚有预

期，需求呈现前高后低的局面。坯布和纱线的产量在上半年基本延续刚需为主，

库存累积有限。三季度处在下游旺季，坯布和纱线的产量存在上行的可能，累库

压力有限，四季度后，再次进入淡季。预计下半年涤丝和坯布对短纤消费将刚性

为主，三季度强于四季度。

预计下半年涤纶短纤价格将呈现前高后低，价格重心维持高位。
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