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油价触底回升，聚酯驱动一般，主要观察后续供应扰动 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2024 年 6月 17日 
 

报告内容摘要: 
[Table_Summary] 
提示要点：近期来看油价的回暖对化工品仍然具有成本支撑，但是随着淡

季的逐步深入，可能后续仍然开始交易聚酯的基本面情况。不过也要注意 7

月份的重要会议是否继续给宏观情绪加码。 

PTA：原料端，煤炭和油上周触底回升。目前 PX 估值有所修复，供需有所

好转，对于 PTA 支撑性仍然存在。供需方面，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，至周四

PTA 负荷调整至 76.6%。本周聚酯装置运行大体平稳为主，个别装置负荷适

度修正。截至本周五，初步核算国内大陆地区聚酯负荷在 89.3%附近。PTA

企业库存去库，目前为 4.49 天。目前 PTA 的基本较为一般，自身驱动不大，

主要跟随宏观情绪和原料端向上走。 

乙二醇：原料端，触底回升。供需方面，中国大陆地区乙二醇整体开工负荷

在 63.49%（环比上期上升 0.35%），其中草酸催化加氢法（合成气）制乙二

醇开工负荷在 65.91%（环比上期下降 0.49%）。本周聚酯装置运行大体平稳

为主，个别装置负荷适度修正。截至本周五，初步核算国内大陆地区聚酯负荷

在 89.3%附近。华东主港地区 MEG 港口库存约 77.6 万吨附近，环比上期增

加 3.6 万吨。目前在宏观情绪偏好，乙二醇自身矛盾也不大，建议逢低做多。 

短纤：跟随成本端波动居多。短纤开工率环比下降至 86。8%，短纤库存

目前为 12.3 天，环比去库。  

策略建议：逢低做多 

风险提示：成本塌陷，需求不及预期，宏观情绪转弱。 
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一、 行情回顾 

1、 行情回顾 

图 1：聚酯本周期货价格走势回顾 

 

 

 

 

 
资料来源：wind，信达期货研究所   

 

近期来看油价的回暖对化工品仍然具有成本支撑，但是随着淡季的逐步深入，可能后续仍然开始交易聚酯的基本面
情况。不过也要注意 7 月份的重要会议是否继续给宏观情绪加码。 
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2、 期限结构：库存逐渐好转，PTA 基差震荡整理，价差向上；环比去库情

况不佳，MEG 基差向上，价差向下；受产销情况偏好影响，短纤基差偏强，

价差震荡整理。 

图 2：PTA09 基差 

 

  图 3：PTA91 价差 

 

 

  

 
资料来源：wind，信达期货研究所   资料来源：wind，信达期货研究所 

 

图 4：EG09 基差 

 

 图 5：EG91 价差 

 

 

 

 

资料来源：wind，信达期货研究所  资料来源：wind，信达期货研究所 

 

图 6：短纤 09 基差 

 

 图 7：短纤 91 价差 

 

 

 

 

资料来源：wind，信达期货研究所  资料来源：wind，信达期货研究所 

 

-500

0

500

1000

9
月
2
0日

1
0月

2
0日

1
1月

2
0日

1
2月

2
0日

1
月
2
0日

2
月
2
0日

3
月
2
0日

4
月
2
0日

5
月
2
0日

6
月
2
0日

7
月
2
0日

8
月
2
0日

TA09基差
2009 2109 2209

2309 2409

元/吨

-250

250

750

TA9-1价差
2009-2101 2109-2201 2209-2301

2309-2401 2409-2501

元/吨

-500

0

500

1000

EG09基差
2109 2209 2309 2409

元/吨

-250

-150

-50

50

150

250

MEG9-1价差
1909-2001 2009-2101 2109-2201

2209-2301 2309-2401 2409-2501

元/吨

-1000

-500

0

500

1000

1500

9月
2
0日

1
0月

2
0日

1
1月

2
0日

12
月
20
日

1月
2
0日

2月
2
0日

3月
2
0日

4月
2
0日

5月
2
0日

6月
2
0日

7月
2
0日

8月
2
0日

短纤09基差

2109 2209 2309 2409

元/吨

-400

-200

0

200

400

600 2109-2201 2209-2301

2309-2401 2409-2501

短纤9-1价差元/吨



  

 

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款 4 

二、 驱动指标： 

1、 供应端：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，至周四 PTA 负荷调整至 76.6%。中国

大陆地区乙二醇整体开工负荷在 63.49%（环比上期上升 0.35%），其

中草酸催化加氢法（合成气）制乙二醇开工负荷在 65.91%（环比上期

下降 0.49%）。受部分装置检修的原因，短纤的开工率环比提升至

86.8%。  

图 8：PTA 开工率 

 

 图 9：PX 国内开工率 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 

 

图 10：乙二醇国内开工率 

 

 图 11：乙二醇国内煤制开工率 

 

 

 

 
资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 

 

图 12：短纤开工率 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  
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2、 需求端及终端：淡季影响以及终端订单不足的负反馈，江浙加弹综合开
工下降至 88%：萧绍、太仓、常熟、慈溪均在 9 成附近，长兴 8 成附
近。江浙织机综合开工下降至 77%：喷水织机开工吴江 9 成偏上，长兴
8-9 成，苏北 9 成偏下；经编机开工海宁 8 成附近，常熟 5 成略偏上；
大圆机开工萧绍 6 成略偏上，常熟 3-4 成。 

 

图 13：聚酯开工率 

 

 图 14：江浙加弹开工率 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 

 

图 15：江浙织机开工率 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  
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3、库存：工厂库存消化，PTA 企业库存环比去库至 4.49 天。本周乙二醇

小幅累库。 

图 16：PTA 中国企业库存使用天数  

 

 图 17：PTA 流通库存+仓单 

 

 

 

 

资料来源：CCFEI，信达期货研究所 

 

 资料来源：CCFEI，wind，信达期货研究所 

图 18：乙二醇港口库存 

 

 图 19：短纤厂库 

 

 

 

 
资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 
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三、 估值指标 

1、原料：布油价格底部回升 

图 20：布油本周期货价格走势回顾 

 

 
资料来源：wind，信达期货研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

  

 

请务必阅读正文之后的免责条款 8 

2、产业链利润：油价总体下跌幅度过大，下游油制品利润被动大幅扩张。

PTA 现货加工费和石脑油 EG 利润大幅上涨。 

图 21：PTA 现货加工费 

 

 图 22：石脑油 EG 利润 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 

 

图 23：煤制 EG 利润 

 

 图 24：短纤利润 

 

 

 

 
资料来源：CCF，信达期货研究所  资料来源：CCF，信达期货研究所 

 

图 25：聚酯平均利润 

 

 

 

 

资料来源：CCF，信达期货研究所  
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免责声明 

本报告由信达期货有限公司（以下简称“信达期货”）制作及发布。 研究报告全部内容不代表协会观点仅供交

流使用，不构成任何投资建议。 

 

本公司已取得期货交易咨询业务资格，交易咨询业务资格：证监许可【2011】1445号。 

 

本研究报告是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准确性和完整性，

因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性及完整性产生任何依赖，且信达

期货不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承担任何责任。本报告不应取代个人的独立判断。本报告仅反映

编写人的不同设想、见解及分析方法。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本

公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

 

此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且信达期货不会因接收人收到

此报告而视其为客户。 

 

如果在任何国家或地区管辖范围内，本报告内容或其适用与任何政府机构、监管机构、自律组织或者清算机构的

法律、规则或规定内容相抵触，或者信达期货未被授权在当地提供这种信息或服务，那么本报告的内容并不意图

提供给这些地区的个人或组织，任何个人或组织也不得在当地查看或使用本报告。本报告所载的内容并非适用于

所有国家或地区或者适用于所有人。  

 

除非另有说明，信达期货拥有本报告的版权和/或其他相关知识产权。未经信达期货有限公司事先书面许可，任

何单位或个人不得以任何方式复制、转载、引用、刊登、发表、发行、修改、翻译此报告的全部或部分材料、内

容。除非另有说明，本报告中使用的所有商标、服务标记及标记均为信达期货所有或经合法授权被许可使用的商

标、服务标记及标记。未经信达期货或商标所有权人的书面许可，任何单位或个人不得使用该商标、服务标记及

标记。 

 

 

 

 

评级说明 

 

 

 

 

 

 

 

走势评级 短期 ( 1-3 个月) 中期 (3-6 个月) 长期 (6-12 个月) 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 

看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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信达期货有限公司是专营国内期货业务的有限责任公司，系经中国证券监督管理委员会核发《经营期

货业务许可证》，浙江省工商行政管理局核准登记注册（统一社会信用代码：913300001000226378），

由信达证券股份有限公司全资控股，注册资本 6 亿元人民币，是国内规范化、信誉高的大型期货公司

之一。公司现为中国金融期货交易所全面结算会员单位，为上海期货交易所、郑州商品交易所、大连商
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