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PX

   基本面现状：供应方面，近期国内有短停装置，供给收缩，影响相对
有限，PX供应总体维持在高位水平，当前国内开工率79.7%，亚洲开工率
74.7%左右。需求端，英力士110万吨恢复，三房巷120万吨装置短停后恢
复，汉邦220万吨目前重启中，逸盛大化375降负至5成，能投100万吨停
车，PTA负荷下降至75.5%。估值方面，PX-石脑油价差184元/吨，PX-
Brent原油价差292美元/吨，PX估值低位。

  观点：总体来看，本周由于下游PTA降负更多，PX供需边际有所转弱。
目前PX估值已经较低，PXN以及PX-原油价格都跌至3年低位，当前重整以
及短流程仍有利润，不过听闻PX工厂在PXN长时间低位运行后，减产意愿
逐步增加，因此估值的角度来看，如果原油不跌，PX向下空间基本没有。
当前市场悲观情绪有所缓和，原油企稳反弹，预PX短期企稳为主，不过
供需上暂无明显上行驱动，预计在低位震荡为主，关注原油及供需边际
变化。
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PTA

   基本面现状：供应方面，英力士110万吨恢复，三房巷120万吨装置短
停后恢复，汉邦220万吨目前重启中，逸盛大化375降负至5成，能投100
万吨停车，PTA负荷下降至75.5%。需求本周聚酯负荷在87.9%附近，终端
织造负荷维持73%，本周需求有受到台风影响。估值方面，PTA2501合约
基-66元/吨左右，基差小幅走强，现货加工费315元/吨左右，下游聚酯
利润偏好，PTA估值偏低。

  观点：总体来看，PTA供给端开工有所收缩，而需求端聚酯负荷维持，
PTA累库幅度预期收窄，平衡表较此前有所改善，基差走强。不过PTA总
体产能过剩，降负是阶段性的，供需驱动不强。近期原油企稳反弹，市
场情绪有所缓和，PTA在低估值下跟随成本为主。
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短纤
  基本面现状：供给端，受台风影响短纤企业近期开工仍不高，78%左
右，下周有提升预期。需求端，本周下游开工维持，适度备货，产成
品库存有所去化。

  观点：总体来看，由于原料让利，短纤目前利润较高，企业负荷有
提升预期，预计利润高位高位承压，绝对价格跟随成本。
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MEG
   基本面现状： 供应方面，截至9月19日，乙二醇整体开工负荷在68.01%（环
比上期上升4.45%），其中煤制乙二醇开工负荷在64.44%（环比上期上升
6.29%）。本周港口到港预报10.2万吨，受台风影响，近期到港有所延迟，预计
国庆节后有集中到港。需求端，本周聚酯负荷在87.9%附近，终端织造负荷维持
73%，本周需求有受到台风影响。港口库存本周59.7万吨。EG2501基差本周28，
基差持稳。

   观点：目前乙二醇基本面尚可，9月到港偏少，因此短期港口库存仍在去化
过程中，不过远期供应环节有增量，加上需求10月以后面临季节性走弱，预期
不佳。乙二醇绝对价格补跌以后，估值压缩，目前乙二醇绝对价格和利润都已
不高。当前市场悲观情绪有所缓和，乙二醇跌至低位后价格有所修复，乙二醇
下方有低库存和估值支撑，上方目前有预期压制，预计短期情绪修复后进入震
荡格局，关注原油及供需边际变化。
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石脑油价格和利润

石脑油价格跟随原油小幅走强，裂差偏强震荡。

数据来源：CCF、Ifind、海关总署、新湖研究所
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PX价格和利润

PX价格低位企稳，估值仍在低位。

数据来源：CCF、Ifind、海关总署、新湖研究所
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芳烃调油利润

数据来源：CCF、IFind、海关总署、新湖研究所
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PX产量及进口

2024年8月PX产量为331万吨，产量高位。2024年8月PX进口量75.6吨，环比回
升。

数据来源：CCF、IFind、海关总署、新湖研究所
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PX开工率

PX负荷本周回升。金陵石化70万吨装置负荷波动上升；九江石化90万吨装置负
荷波动下降；浙石化一条200万吨装置9月初因前道重整和歧化检修停车，9月17日附
近重启。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PX平衡表及投产情况

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

PX投产计划

770

300

装置 地区 产能（万吨） 投产时间

盛虹炼化2# 连云港 200 2023.1

广东石化 广东揭阳 260 2023.2

大榭石化 宁波 160 2023.3

中海油惠州 广东惠州 150 2023.6

2023年合计
裕龙石化 300 2024-2025

2024年合计
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PTA价格和利润

PTA价格低位企稳，PTA加工费低位
震荡，PTA-原油价差低位震荡。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PTA产量开工

2024年8月份PTA产量621万吨。开工率方面，力士110万吨恢复，三房巷120万吨
装置短停后恢复，汉邦220万吨目前重启中，逸盛大化375降负至5成，能投100万吨停
车，PTA负荷下降至75.5%。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PTA出口

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

2024年8月PTA出口量为41万吨，环比变化不大。
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PTA平衡表及投产情况

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

PTA投产情况

装置 产能（万吨） 时间

嘉通能源二期 250 2023.05

恒力石化6# 250 2023.4

恒力石化7# 250 2023.8

海南逸盛 250 2023.10

2023年合计 1000

宁波台化 150 已投

仪征化纤 300 已投

2024年合计 450
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PTA库存

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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聚酯利润

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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聚酯开工

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

聚酯负荷在88%附近。
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聚酯库存

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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下游适度补库，聚酯工厂库存小幅下滑。
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织造

受台风影响，终端开工有所下滑。

数据来源：CCF、wind、隆众、新湖研究所
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涤纱

数据来源：隆众、wind、海关总署、新湖研究所
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乙二醇价格和利润

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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乙二醇开工率

供应方面，截至9月19日，乙二
醇整体开工负荷在68.01%（环比上
期上升4.45%），其中煤制乙二醇开
工负荷在64.44%（环比上期上升
6.29%）。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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乙二醇产量及进口量

2024年8月乙二醇产量164.7万吨，产量
有所回升。2024年8月乙二醇进口量58.3万吨，
环比回升。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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乙二醇平衡表及新投产情况

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

乙二醇投产情况

装置 产能大小（万吨 地区

盛虹炼化 90 江苏 2023年

海南炼化 80 海南 2023年

三江石化 100 浙江 2023年
山西榆能集团 40 山西 2023年

新疆中昆 60 新疆 2023年

中化学有限公司 30 内蒙古 2024

四川正达 60 四川 2024

2023年合计 370

2024年合计 90 2024
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乙二醇库存

乙二醇港口库存59.7万吨，库存低。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PTA基差、月差

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PF基差、月差

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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MEG基差、月差

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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