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核心提要

本周聚酯产业链受低估值支撑，表现为企稳为主，基本符合预期，其中PTA受大厂检修支

撑，低位反弹，而短纤受终端及棉花事件拖累，表现较弱。

PTA

目前PTA自身的利润偏差，生产企业多半在亏损中，当前不少工厂步入检修，预计PTA加工

费存在修复空间；对于PX或因PTA检修，需求收缩，存在趋弱可能，绝对价格来看因PX和PTA

利润存在背离，PTA绝对价格可能受原油影响较为明显。如若原油价格不继续下跌，PTA继续

向下空间有限，价格支撑较强。

乙二醇

MEG仍然处在强现实弱预期格局中，强现实体现在近端偏低的库存，从目前的供需情况来

看，国内供应基本恢复到高位（近期部分装置开启季节性检修），进口从到港预报来看暂未完

全恢复，下游聚酯负荷维持，短期整体供需有望延续偏紧。弱预期体现在随着进口的恢复和后

期的投产，乙二醇低库存现状不可持续。在库存没有进一步去化的情况下，市场提前交易弱预

期。本周市场表现来看，乙二醇库存仍处在低位，且近端基差在走强，我们认为4月05合约交

易逻辑将回归偏紧的现实端。

短纤

受终端持续消耗原料库存和棉花事件拖累，短纤本周表现较弱。从目前的估值水平来看，

短纤利润已大幅回落，在成本端有支撑的情况下，短纤继续下跌空间已十分有限。终端消耗原

料备货已持续一个月左右，在开工和订单并未走弱下，预计终端新一轮库存回补将为短纤带来

上行驱动。
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【终端织造与加弹】终端开工提升，原料备货继续去化



【聚酯】聚酯开工高位回落，利润高位回落，产销有好转迹象，但短纤厂库累库



【PTA库存】库存压力仍然较大



【PTA供应】近期检修较为集中，供应环比收缩



【PTA利润】PTA生产利润不佳，加工费压缩至低位



【PTA基差价差】



【PX】受PTA检修影响，PX近期较弱，4月供需有好转预期



【MEG库存】MEG库存偏低，预计4月维持低库存现状



【MEG供应】本周国内负荷环比提升



【MEG利润】本周利润低位波动



【MEG基差价差】本周基差小幅走强



【短纤供应】短纤负荷提升，库存略累积，利润大幅压缩；下游原料备货继续消耗



【短纤基差价差】
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