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需求端-开工 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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需求端-开工 

资料来源：WIND，CCF 
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需求端-聚酯利润 

资料来源：WIND，CCF 
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需求端-聚酯利润 

资料来源：WIND，CCF 
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需求端-聚酯库存 
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需求端-终端库存与备货 
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需求端-终端库存/订单 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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需求端-聚酯产量预测 

聚酯 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023年产量 2024产能 2024开工 2024产量E

1月 266.00 320.00 365.00 381.00 386.00 467.00 482.00 396.00 8134.00 0.88 602.00

2月 234.00 285.00 301.00 331.00 284.00 403.00 443.00 436.00 8134.00 0.82 524.00

3月 309.00 336.00 372.00 426.00 390.00 496.00 532.00 556.00 8134.00 0.90 617.00

4月 320.00 334.00 384.00 425.00 424.00 489.00 462.00 532.00 8184.00 0.93 628.00

5月 333.00 341.00 406.00 430.00 458.00 505.00 467.00 562.00 8234.00 0.90 627.00

6月 316.00 337.00 399.00 419.00 454.00 487.00 471.00 575.00 8284.00 0.90 610.07

7月 325.00 354.00 411.00 428.00 474.00 515.00 461.00 603.00 8334.00 0.90 637.04

8月 303.00 355.00 410.00 428.00 476.00 495.00 480.00 609.00 8384.00 0.90 640.86

9月 284.00 349.00 366.00 431.00 470.00 463.00 480.00 589.00 8434.00 0.90 623.88

10月 325.00 372.00 372.00 446.00 480.00 462.00 502.00 606.00 8484.00 0.90 648.50

11月 318.00 360.00 386.00 427.00 472.00 470.00 462.00 588.00 8534.00 0.90 631.28

12月 326.00 367.00 401.00 432.00 487.00 478.00 424.00 619.00 8584.00 0.90 656.15

聚酯 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年E

产量 3659.00 4110 4573 5004 5255 5730 5666 6671 7446

产量增速 3.86% 12.33% 11.27% 9.42% 5.02% 9.04% -1.12% 17.74% 11.61%

产能增速 1.55% 4.69% 14.10% 6.48% 6.29% 5.76% 7.75% 14.16% 7.44%



需求端-聚酯产量预测 
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PX 02 



长中短期矛盾（PX） 

周期 PX核心逻辑

中长期
24年底基本无新产能投放，而下游PTA仍有产能投放，同时夏季又有芳烃调油需求提振（当然这个逻

辑在边际走弱），PX总体处于景气周期中，但景气度较前两年下降。

中短期

供需方面：供应上亚洲开工最低的时间点过去（4-5月份检修），本周有所提升，需求上PTA开工预计有回升，总体
上PX供需边际改善。调油当前仍没有明显走出来（主要由于亚洲芳烃产量同比偏高以及美国提前备货），目前汽油裂
差仍较弱，其逻辑在边际走弱，需要继续观察。估值方面石脑油价差低位震荡有所走强，PXN偏强震荡，PX估值中性
。总体上PX供需逐步改善，需要关注后期调油逻辑的运行情况。原油我们偏震荡看待，短期布油到85处于偏高位

置，有压力，对于PX成本支撑不强。总体看PX基本面好于PTA，但亦无大涨的驱动，维持区间震荡思路，短期仍未回
调到位，下方支撑8350左右，到位后可逢低做多。可关注逢高做空PTA加工差。



PX开工 
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PX产量 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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PX进口 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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平衡表-PX 

资料来源：WIND，CCF 

时间 PX产量 进口量
PX聚酯需
求量 其他需求 出口 PX表需

PX实际需
求 库存变化 PTA产量

PX产量同
比

PX表需同
比

PX产量累
计

PX产量累
计同比

PX实际需
求累计

PX实际需
求累计同
比

Jul-23 293 73.36 363 3.0 0.00 366 366 0.49 554 34.40% 33.39% 1818 29.21% 2356 11.09%
Aug-23 303 79.90 375 3.0 0.00 383 378 4.59 573 47.80% 35.15% 2121 31.58% 2734 13.68%
Sep-23 295 67.45 363 3.0 0.00 362 366 -3.42 554 42.51% 21.32% 2416 32.82% 3100 15.28%
Oct-23 302 75.16 365 3.0 0.00 377 368 8.67 558 43.81% 27.99% 2718 33.96% 3469 15.42%
Nov-23 302 78.75 350 3.0 0.00 381 353 27.32 535 47.32% 30.76% 3020 35.18% 3822 16.04%
Dec-23 322 69.28 389 3.0 0.00 391 392 -0.79 594 49.77% 33.00% 3342 36.46% 4214 18.23%
Jan-24 315 86.70 386 3.0 0.00 402 389 12.78 591 35.19% 31.79% 315 35.19% 389 31.20%
Feb-24 305 80.03 368 3.0 0.00 385 371 14.39 563 34.36% 24.66% 620 34.78% 760 28.97%
Mar-24 329 69.12 386 3.0 0.00 398 389 9.20 591 21.85% 12.05% 949 30.00% 1148 23.85%
Apr-24 278 71.90 370 3.0 0.00 350 373 -22.69 566 9.88% 14.42% 1227 24.82% 1521 19.07%
May-24 287 73.00 371 3.0 0.00 360 374 -13.90 568 7.49% 1.55% 1514 21.12% 1895 15.91%
Jun-24 300.00 82.00 377 3.0 0.00 382 380 1.57 578 9.09% 5.99% 1814 18.95% 2275 14.33%
Jul-24 315.00 82.00 407 3.0 0.00 397 410 -12.82 623 7.51% 8.36% 2129 17.11% 2685 13.97%
Aug-24 315.00 83.00 407 3.0 0.00 398 410 -11.82 623 3.96% 3.94% 2444 15.23% 3095 13.19%
Sep-24 300.00 85.00 395 3.0 0.00 385 398 -13.07 605 1.69% 6.22% 2744 13.58% 3493 12.67%



聚酯产业链各环节利润跟踪 

资料来源：WIND，CCF 

NAP-
BRENT MX-NAP PX-NAP PX-MX PX-BRENT

PTA-
BRENT PTA-PX

切片加工
差（350-
400）

瓶片加工
差
（800）

短纤加工
差
（900）

POY加工
差
（1100）

FDY加工
差
（1550）

DTY加工
差
（1200）

2024-05-19 59.75 328.25 348.00 55.50 408 2490 263 342 532 982 937 1562 1525
2024-05-20 70.48 343.23 347.92 50.50 418 2551 266 286 496 926 871 1496 1525
2024-05-21 66.83 340.33 351.67 53.50 419 2597 310 293 493 923 818 1468 1575
2024-05-22 74.04 347.54 351.67 53.50 426 2625 298 305 505 935 805 1480 1575
2024-05-23 73.00 340.50 354.67 63.50 428 2639 300 303 463 893 813 1488 1550
2024-05-24 61.92 345.92 374.50 66.50 436 2634 246 275 485 875 935 1535 1500
2024-05-25 61.92 345.92 374.50 66.50 436 2634 246 275 485 875 935 1535 1500
2024-05-26 61.92 345.92 374.50 66.50 436 2634 246 275 485 875 935 1535 1500
2024-05-27 64.72 345.72 368.17 62.50 433 2619 251 275 475 872 1005 1580 1450
2024-05-28 70.48 339.48 353.17 60.50 424 2573 255 275 475 852 1030 1580 1425
2024-05-29 78.29 339.04 353.58 68.50 432 2592 229 278 478 855 1058 1583 1400
2024-05-30 84.33 351.83 371.67 79.50 456 2719 224 228 448 824 1048 1548 1350
2024-05-31 77.34 340.59 369.42 81.50 447 2729 286 228 448 824 1073 1573 1375
2024-06-01 77.34 340.59 369.42 81.50 447 2729 286 228 448 824 1073 1573 1375
2024-06-02 77.34 340.59 369.42 81.50 447 2729 286 228 448 824 1073 1573 1375
2024-06-03 96.55 360.55 368.83 80.50 465 2789 243 297 457 834 1132 1607 1350
2024-06-04 78.23 352.73 381.33 82.50 460 2789 275 297 437 824 1162 1637 1350
2024-06-05 71.44 347.19 381.58 81.50 453 2782 303 288 428 835 1153 1628 1350
2024-06-06 60.96 337.46 378.00 77.50 439 2723 321 298 428 865 1228 1653 1375
2024-06-07 64.79 343.29 382.33 79.50 447 2720 275 308 438 874 1238 1663 1375
2024-06-08 64.79 343.29 382.33 79.50 447 2720 275 308 438 874 1238 1663 1375
2024-06-09 64.79 343.29 382.33 79.50 447 2720 275 308 438 874 1238 1663 1375
2024-06-10 55.52 330.52 378.17 78.50 434 2639 268 308 438 874 1238 1663 1375
2024-06-11 65.64 331.39 369.92 80.50 436 2672 287 285 415 888 1195 1620 1450
2024-06-12 69.64 325.39 370.92 90.50 441 2670 257 270 400 880 1180 1605 1450
2024-06-13 70.29 318.29 364.17 91.50 434 2650 271 280 410 890 1190 1665 1500



NAP/MX加工差 

资料来源：WIND，CCF 
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PX加工差 

资料来源：WIND，CCF 

100

200

300

400

500

600

700

1
月

1
日

1
月

9
日

1
月

1
7
日

1
月

2
5
日

2
月

2
日

2
月

1
0
日

2
月

1
8
日

2
月

2
6
日

3
月

5
日

3
月

1
3
日

3
月

2
1
日

3
月

2
9
日

4
月

6
日

4
月

1
4
日

4
月

2
2
日

4
月

3
0
日

5
月

8
日

5
月

1
6
日

5
月

2
4
日

6
月

1
日

6
月

9
日

6
月

1
7
日

6
月

2
5
日

7
月

3
日

7
月

1
1
日

7
月

1
9
日

7
月

2
7
日

8
月

4
日

8
月

1
2
日

8
月

2
0
日

8
月

2
8
日

9
月

5
日

9
月

1
3
日

9
月

2
1
日

9
月

2
9
日

1
0
月

7
日

1
0
月

1
5
日

1
0
月

2
3
日

1
0
月

3
1
日

1
1
月

8
日

1
1
月

1
6
日

1
1
月

2
4
日

1
2
月

2
日

1
2
月

1
0
日

1
2
月

1
8
日

1
2
月

2
6
日

美元/吨

PX-NAP

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

-100

0

100

200

300

400

500

1
月

1
日

1
月

1
0
日

1
月

1
9
日

1
月

2
8
日

2
月

6
日

2
月

1
5
日

2
月

2
4
日

3
月

4
日

3
月

1
3
日

3
月

2
2
日

3
月

3
1
日

4
月

9
日

4
月

1
8
日

4
月

2
7
日

5
月

6
日

5
月

1
5
日

5
月

2
4
日

6
月

2
日

6
月

1
1
日

6
月

2
0
日

6
月

2
9
日

7
月

8
日

7
月

1
7
日

7
月

2
6
日

8
月

4
日

8
月

1
3
日

8
月

2
2
日

8
月

3
1
日

9
月

9
日

9
月

1
8
日

9
月

2
7
日

1
0
月

6
日

1
0
月

1
5
日

1
0
月

2
4
日

1
1
月

2
日

1
1
月

1
1
日

1
1
月

2
0
日

1
1
月

2
9
日

1
2
月

8
日

1
2
月

1
7
日

1
2
月

2
6
日

美元/吨

PX-MX

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

100

200

300

400

500

600

700

800

1月
1日

1月
10

日

1月
19

日

1月
28

日

2月
6日

2月
15

日

2月
24

日

3月
4日

3月
13

日

3月
22

日

3月
31

日

4月
9日

4月
18

日

4月
27

日

5月
6日

5月
15

日

5月
24

日

6月
2日

6月
11

日

6月
20

日

6月
29

日

7月
8日

7月
17

日

7月
26

日

8月
4日

8月
13

日

8月
22

日

8月
31

日

9月
9日

9月
18

日

9月
27

日

10
月

6日

10
月

15
日

10
月

24
日

11
月

2日

11
月

11
日

11
月

20
日

11
月

29
日

12
月

8日

12
月

17
日

12
月

26
日

美元/吨

PX-BRENT

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年



汽柴油裂差 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃重整/调油利润 

资料来源：WIND，CCF 
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甲苯调油 

资料来源：WIND，CCF 
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混合二甲苯调油 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃间调油替代-PX与MX 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃间调油替代-MX与甲苯 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃间调油替代-MX与乙苯 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃跨区域价差（美-亚） 

资料来源：WIND，CCF 
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芳烃跨区域价差（欧-美） 

资料来源：WIND，CCF 
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石脑油/PX/PXN/MX/纯苯/BZN远期曲线 

资料来源：路透 
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PTA基本面 
指标 总体评估 影响

供应 本周负荷略降至76.6% 开工率
本周装置变动：恒力惠州250万吨落实检修，新材料360万吨负荷提升，蓬威90万吨PTA装置预计周

末投料
中性偏空

聚酯开工 本周聚酯开工略将0.4%至89.3% 中性

织造开工 织造开工略降1%至77% 中性

印染 印染略降1%至79% 中性

终端订单 终端订单环比下滑，据反应受高航运费的影响 中性

石脑油加工差 石脑油价差震荡 中性

PX加工差 PXN偏强震荡在370左右 中性

PTA加工差 PTA加工差近期在370上下震荡（汇率按中间价算） 中性

聚酯利润 长丝利润近期震荡走低，POY偏亏损.短纤利润近期震荡有所收缩，瓶片利润压缩至现金流附近。 中性

织造利润 织造利润震荡在盈亏平衡附近 中性

PTA 5月去库,6月平衡偏累 中性

聚酯 库存本周有所增加 中性

织造原料 备货近期有所下滑 中性

织造成品 成品库存近期略有增加 中性

基差 当前2409+26左右

跨期9-1 2

EG9-TA9 -1449

描述

石脑油加工差近期震荡，PX价
差震荡偏强，PTA加工差震

荡，长丝利润近期震荡走低，
POY偏亏损.短纤利润近期震荡
有所收缩，瓶片利润压缩至现

金流附近。

成本利润

价差 基差本周走弱，月差震荡走弱

需求
聚酯开工略降，短期尚能维持，但需要关

注后期降负可能，织造订单有所走弱。

短期PTA预计偏去库，6月预计平衡偏
累，后期如果没有大幅检修就累库库存

资料来源：WIND，CCF 



长中短期矛盾（PTA） 

周期 PTA核心逻辑

长期（年度）
2023-2024年有大规模的新产能投产，大背景静态看PTA过剩。但聚酯需求恢复，PTA开工低一些，阶
段性还是存在去库的可能的。今年PTA供应上可能会注重效益管理，需要关注低加工差下寡头PTA工厂

控制现货供给的情况。

中期（月-季度）
中期需要关注聚酯开工的情况，以及PTA工厂特别是大厂的检修情况，如果PTA后期无大规模检修，那

么累库确定。另外绝对价格需要关注成本端原油的走势，资金多配PTA更多的是关注成本端。

短期（周度）

供需方面：PTA5月去库，6月预计平衡左右，6月后需要关注大厂的检修动态，同时汉邦5月底重启，蓬威预计近期重启，PTA供
应压力较大。需求方面终端需求亦有边际走弱，但预计聚酯开工短期尚能维持，不至于快速走低，后期有走弱预期。总体如果

6月后半月PTA没有大的检修将进入累库。估值方面石脑油价差近期震荡略偏强，PXN近期震荡，调油逻辑仍未启动，目前看预
期逻辑在边际弱化。PTA加工差近期震荡，整体PTA估值中性。原油我们震荡看待（布油75-90），大幅上升空间亦缺乏驱动，
短期布油85美金存在压力。成本上短期对PTA支撑偏弱。操作上TA可等待调整到位后做多，滚动操作（向上空间有限），支撑

5750左右。

资料来源：WIND，CCF 



平衡表-PTA 

资料来源：WIND，CCF 

时间 PTA产量 进口量 PTA聚酯需求量其他需求 出口 PTA总供给 PTA总需求 库存变化 聚酯产量 表观需求量表观需求同比
2023-07 554.00 0.04 515.57 21.00 24.69 529.35 536.57 -7.21 603.00 529.35 21.41%

2023-08 573.00 0.18 520.70 21.00 21.11 552.07 541.70 10.37 609.00 552.07 34.37%

2023-09 554.00 0.02 503.60 20.00 27.96 526.06 523.60 2.47 589.00 526.06 29.78%

2023-10 558.00 0.09 518.13 21.00 29.00 529.09 539.13 -10.04 606.00 529.09 15.09%

2023-11 535.00 0.01 502.74 20.00 26.92 508.09 522.74 -14.65 588.00 508.09 21.96%

2023-12 594.00 0.20 529.25 21.00 21.84 572.36 550.25 22.12 619.00 572.36 48.32%

2024-01 591.00 0.11 514.71 22.00 34.97 556.14 536.71 19.43 602.00 556.14 29.62%

2024-02 563.00 0.29 448.02 20.00 22.01 541.28 468.02 73.26 524.00 541.28 31.46%

2024-03 591.00 0.06 527.54 23.00 45.72 545.34 550.54 -5.20 617.00 545.34 15.80%

2024-04 566.00 0.06 536.94 21.00 34.85 531.21 557.94 -26.73 628.00 531.21 6.43%

2024-05 568.00 0.00 536.09 23.00 45.00 523.00 559.09 -36.09 627.00 523.00 5.58%

2024-06 578.00 0.50 521.61 20.00 40.00 538.50 541.61 -3.11 610.07 538.50 6.17%

2024-07 623.00 0.50 544.67 20.00 35.00 588.50 564.67 23.83 637.04 588.50 11.17%

2024-08 623.00 0.50 547.93 20.00 35.00 588.50 567.93 20.57 640.86 588.50 6.60%

2024-09 605.00 0.50 533.42 20.00 35.00 570.50 553.42 17.08 623.88 570.50 8.45%



PTA装置 

资料来源：WIND，CCF 



PTA开工率 
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PTA产量 
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资料来源：WIND，CCF，钢联 



PTA进出口 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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PTA加工差 

资料来源：WIND，CCF 
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库存-PTA 
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资料来源：WIND，CCF，忠卜 



PTA基差与月差 

资料来源：WIND，CCF 
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MEG基本面 
指标 总体评估 影响

国内
总体开工低位陆续走高，其中油化工相对偏低，煤化工开工处于季节性高位，后期需要关注几套大油化工装置的

恢复情况。
中性

国外 外围复产，进口大幅增加要到6月以后 中性偏空

聚酯开工 本周聚酯开工略将0.4%至89.3% 中性

织造开工 织造开工略降1%至77% 中性

印染 印染略降1%至79% 中性

终端订单 终端订单环比下滑，据反应受高航运费的影响 中性

石脑油制 亏损仍较大，近期有所修复 中性

天然气制 随着天然气下跌利润修复 中性

煤制 煤制利润仍处于偏高水平，前期有所压缩，近期有扩张 中性

乙烯制/MTO 外购乙烯制亏损，MTO亏损 中性

聚酯利润 长丝利润近期震荡走低，POY偏亏损.短纤利润近期震荡有所收缩，瓶片利润压缩至现金流附近。 中性

织造利润 织造利润震荡在盈亏平衡附近 中性

MEG库存 本周港口库存预计偏累，6月累库可能不及预期，预计处于平衡偏累，后期随着MEG开工上来后仍偏过剩。 中性

聚酯 库存本周有所增加 中性

织造原料 备货近期有所下滑 中性

织造成品 成品库存近期略有增加 中性

基差09 -42

跨期9-1 -68

EG9-TA9 -1449

价差
基差震荡略有走弱，9-1价

差本周震荡略有走弱

描述

需求
聚酯开工略降，短期尚能维持，但
需要关注后期降负可能，织造订单

有所走弱。

成本利润
整体利润近期有所修复。其
中油制仍处于亏损，环比略
有修复，煤制利润处在高位

库存
本周港口库存预计偏累，6月累库可
能不及预期，预计处于平衡偏累，
后期随着MEG开工上来后仍偏过剩。

供应
近期总体开工低位走高，继续关注

检修后装置的开启情况。

资料来源：WIND，CCF 



长中短期矛盾（MEG） 

周期 MEG核心逻辑

长期（年度） 存量产能过剩，上半年重心抬升，下半年供应回归后重心环比下移。

中期（月-季度）
供给方面春检逐步落实，近期煤化工逐步复产，但需要关注几套油化工装置的恢复动态，以及进口方
面后期逐步亦有回升预期。在短期进口尚未大幅恢复前，以及短期油化工恢复不及预期背景下，6月

预计累库可能不及预期。但后期如果国内外供应回复，MEG将再次进入累库的格局。

短期（周度）

供给上国产低位陆续升高，其中油化开工相对偏低，而煤化处于近年季节性高位，MEG煤化近期恢复比较明显，但油化恢复略

不及预期（卫星预计开一套停一套需关注、浙石化近期投料开车、镇海开车预计推迟到8月）。进口后期装置重启后量陆续提
升，放量要在6月偏后。需求方面聚酯开工高位边际下滑，总体需求边际走弱，但需求短期尚能维持。估值方面短期有所反

弹，其中油化工估值仍处于低位，煤化工利润仍处于高位。绝对价格上偏震荡看待，低估值4400偏下可陆续做多（总库存较去

年偏低，绝对价格重心较去年提升），由于向上驱动受限，绝对价格高度亦受限，波动区间预计4200-4700.

资料来源：WIND，CCF 



MEG各工艺利润跟踪 
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MEG各工艺利润跟踪 
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资料来源：WIND，CCF 



平衡表-MEG 

资料来源：WIND，CCF 

时间 国产量 进口量 出口量 聚酯消耗量其他消耗量库存变化 表观消费 表需增长 聚酯产量
Jul-23 149.8 55.17 0.40 202.01 14 -11.43 204.58 29.55% 603
Aug-23 150.5 88.49 0.62 204.02 14 20.35 238.37 54.09% 609
Sep-23 145.7 65.54 0.41 197.32 14 -0.49 210.82 32.92% 589
Oct-23 144.6 68.99 1.67 203.01 14 -5.09 211.92 22.96% 606
Nov-23 143.5 69.33 0.89 196.98 14 0.96 211.94 28.15% 588
Dec-23 152 58.04 0.58 207.37 14 -11.90 209.46 14.02% 619
Jan-24 158 50.73 1.48 201.67 14 -8.42 207.25 18.30% 602
Feb-24 158.4 41.70 1.58 175.54 14 8.98 198.52 9.52% 524
Mar-24 162.8 45.08 2.93 206.70 14 -15.75 204.95 12.66% 617
Apr-24 144 62.36 1.00 210.38 14 -19.03 205.35 22.12% 628
May-24 147.2 60.00 1.00 210.05 15 -18.85 206.20 16.48% 627
Jun-24 158.0122 60 1 204.37 14 -1.36 217.01 15.75% 610
Jul-24 171.5254 60 1 213.41 14 3.12 230.53 12.68% 637
Aug-24 173.6861 60 1 214.69 14 4.00 232.69 -2.38% 641
Sep-24 168.0833 60 1 209.00 14 4.08 227.08 7.71% 624



MEG装置-国内 

资料来源：WIND，CCF 



MEG开工率 
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资料来源：WIND，CCF，钢联 
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MEG产量 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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MEG进口 
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MEG外盘价格/内外价差 
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MEG与DEG&EO 
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库存-MEG港口发货量 
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MEG预计到港量 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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库存-MEG港口库存 
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资料来源：WIND，CCF，钢联 

20

40

60

80

100

120

140

160

0
1

-0
1

0
1

-2
2

0
2

-1
2

0
3

-0
4

0
3

-2
5

0
4

-1
5

0
5

-0
6

0
5

-2
7

0
6

-1
7

0
7

-0
8

0
7

-2
9

0
8

-1
9

0
9

-0
9

0
9

-3
0

1
0

-2
1

1
1

-1
1

1
2

-0
2

1
2

-2
3

万吨

MEG华东港口库存（LZ）

2019 2020 2021 2022 2023 2024



库存-社会库存 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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库存-聚酯工厂备货 

资料来源：WIND，CCF，钢联 

10

12

14

16

18

20

22

24

0
1

/0
1

0
1

/2
2

0
2

/1
2

0
3

/0
4

0
3

/2
5

0
4

/1
5

0
5

/0
6

0
5

/2
7

0
6

/1
7

0
7

/0
8

0
7

/2
9

0
8

/1
9

0
9

/0
9

0
9

/3
0

1
0

/2
1

1
1

/1
1

1
2

/0
2

1
2

/2
3

聚酯工厂MEG备货
2019 2020 2021 2022 2023 2024

10

12

14

16

18

20

22

24

26

0
1

-0
1

0
1

-2
2

0
2

-1
2

0
3

-0
4

0
3

-2
5

0
4

-1
5

0
5

-0
6

0
5

-2
7

0
6

-1
7

0
7

-0
8

0
7

-2
9

0
8

-1
9

0
9

-0
9

0
9

-3
0

1
0

-2
1

1
1

-1
1

1
2

-0
2

1
2

-2
3

天

聚酯工厂MEG备货（LZ）

2019 2020 2021 2022 2023 2024



MEG基差与月差 

资料来源：WIND，CCF 
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MEG与PTA价差 

资料来源：WIND，CCF 
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长中短期矛盾（PF） 

周期 PF核心逻辑

中长期 无

中短期
供需方面：供给上开工中性偏高，需求一般，本周库存环比略有降低，利润近期修复，绝对价格上跟随成本波动。短

期可尝试高空利润。

资料来源：WIND，CCF 



短纤加工差 

资料来源：WIND，CCF 
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短纤开工 
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短纤产量 

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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短纤下游纱厂利润/开工 
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资料来源：WIND，CCF，隆众 
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纯涤纱库存 

资料来源：WIND，CCF，隆众 
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短纤库存 

-8

-5

-2

1

4

7

10

13

16

19

22
0

1
-0

1

0
2

-0
1

0
3

-0
1

0
4

-0
1

0
5

-0
1

0
6

-0
1

0
7

-0
1

0
8

-0
1

0
9

-0
1

1
0

-0
1

1
1

-0
1

1
2

-0
1

涤纶短纤库存指数

2020 2021 2022 2023 2024

资料来源：WIND，CCF，钢联 
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再生短纤 

0

10

20

30

40

50

60

70
0

1
/0 1

0
3

/0 1

0
5

/0 1

0
7

/0 1

0
9

/0 1

1
1

/0 1

再生棉型短纤负荷

2020 2021 2022 2023 2024

-5

0

5

10

15

20

25

0
1

/0
1

0
1

/2
2

0
2

/1
2

0
3

/0
4

0
3

/2
5

0
4

/1
5

0
5

/0
6

0
5

/2
7

0
6

/1
7

0
7

/0
8

0
7

/2
9

0
8

/1
9

0
9

/0
9

0
9

/3
0

1
0

/2
1

1
1

/1
1

1
2

/0
2

1
2

/2
3

再生棉型短纤库存
2020 2021 2022 2023 2024

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

0
1

/0
1

0
1

/1
5

0
1

/2
9

0
2

/1
2

0
2

/2
6

0
3

/1
1

0
3

/2
5

0
4

/0
8

0
4

/2
2

0
5

/0
6

0
5

/2
0

0
6

/0
3

0
6

/1
7

0
7

/0
1

0
7

/1
5

0
7

/2
9

0
8

/1
2

0
8

/2
6

0
9

/0
9

0
9

/2
3

1
0

/0
7

1
0

/2
1

1
1

/0
4

1
1

/1
8

1
2

/0
2

1
2

/1
6

1
2

/3
0

原生切片纺棉型短纤利润

2020 2021 2022 2023 2024
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短纤竞品价差 
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