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PX

   基本面现状：供应方面，近期负荷小幅调整，不过PX供应总体仍维持
在高位，当前国内开工率85%，亚洲开工率78%左右。需求端，本周逸盛
宁波4线PTA装置重启，开工率提升至82.5%。新凤鸣3期目前已经两线运
行。估值方面，PX-石脑油价差176美元/吨，PX-Brent原油价差285美元/
吨，PX-MX价差84美元/吨，P长中短流程利润均偏低。

  观点：当前PX直接供需变化不大，供需都维持偏高水平，终端需求进
入季节性走弱阶段，PX表现仍弱。不过随着PTA新产能的释放，PX平衡表
长期来看有改善预期，加上当前估值仍在低位，在不考虑原油的情况下，
PX继续下跌的空间有限，预计低位震荡。
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PTA

   基本面现状：供应方面，本周逸盛宁波4线PTA装置重启，开工率提升
至82.5%。新凤鸣3期目前已经两线运行。需求端，聚酯负荷90.1%附近，
终端织造负荷回落至71%，需求季节性走弱。估值方面，PTA2505合约基-
121元/吨左右，基差偏弱，现货加工费297元/吨左右，下游聚酯利润较
前期有所压缩，PTA估值偏低。  

 观点：总体来看，PTA供应提升至相对高位，后期检修预计不多，而需
求端聚酯负荷预期走弱,PTA后期累库预期，预计加工费低位运行为主。
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短纤
  基本面现状：供给端，短纤近期供应端开工率维持在87%左右，偏高。
需求端，近期原料整体回调，下游备货节奏放缓，开工偏高运行，成
品库存累积，需求季节性走弱。

 观点：总体来看，短纤近期基本面边际转弱，利润预计季节性承压，
绝对价格跟随成本。不过中长期短纤无新增供应压力，产业格局偏好，
预计在产业链中相对偏强。
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MEG
   基本面现状：供应方面，截至12月26日，乙二醇整体开工负荷在74.48%（环
比上期上升2.2%），其中煤制乙二醇开工负荷在74.09%（环比上期上升2.72%）。
本周港口到港预报6.5万吨，近期到港低。需求端，聚酯负荷90.1%附近，终端
织造负荷回落至71%，需求季节性走弱。港口库存本周55.4万吨，库存有所累积。

   观点：乙二醇国内供应提升，进口增加，加之需求季节性走弱，基本面边际
转弱。不过明年一季度乙二醇有检修，加之当前库存仍在低位，2505合约有较
大支撑。综合来看，乙二醇价格短期震荡调整，中长期预计重心上移。
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石脑油价格和利润

石脑油价格本周震荡，裂差震荡。

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估值仍偏低。

数据来源：CCF、Ifind、海关总署、新湖研究所

400 

900 

1400 

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

CFR中国PX价格走势
2018 2019 2020 2021 
2022 2023 2024

美元/吨

100

200

300

400

500

600

700

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

PX-石脑油价差

2019年 2020年 2021年
2022年 2023年 2024年

美元/吨

-50

50

150

250

350

450

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

PX-MX价差

2019年 2020年 2021年
2022年 2023年 2024年

美元/吨

200

300

400

500

600

700

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

PX-原油价差
2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

美元/吨



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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11月PX产量为313万吨，产量高位。2024年11月PX进口量98万吨，创两
年新高。

数据来源：CCF、IFind、海关总署、新湖研究所
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PX开工率

PX装置负荷稳定。福建联合石化100万吨装置10月8日停车检修，12/23PX出产
品，负荷缓慢恢复中。

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投产情况

装置 产能（万吨） 投产时间

盛虹炼化2# 200 2023年1月已投

广东石化 260 2023年2月已投

大榭石化 160 2023年4月已投

中海油惠州 150 2023年6月已投

2023年合计 770

华锦阿美 200 2025-2026年
古雷石化 200 2026年

中金石化二期 160 2026年
合计 560
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PTA价格和利润

PTA价格偏弱，PTA加工费震荡，
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11月份PTA产量608万吨。开工率方面，本周逸盛宁波4线PTA装置重启，开
工率提升至82.5%。新凤鸣3期目前已经两线运行。

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11月PTA出口量为43万吨，环比回升。
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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

独山能源 300 年底

2024年合计 750

虹港石化 250

桐昆广西 300

海伦石化 320

2025年合计 870
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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90%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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织造

终端开工季节性下滑趋势。

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12月26日，乙
二醇整体开工负荷在74.48%（环比
上期上升2.2%），其中煤制乙二醇
开工负荷在74.09%（环比上期上升
2.72%）。

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11月乙二醇产量173万吨，环比增
长较多。2024年11月乙二醇进口量55万吨，环
比回升。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所

0
5

10
15
20
25
30
35
40

1月
1日

2月
1日

3月
1日

4月
1日

5月
1日

6月
1日

7月
1日

8月
1日

9月
1日

10
月
1日

11
月
1日

12
月
1日

2020年 2021年 2022年
2023年 2024年

MEG到港预报万吨

30

80

130

180

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

乙二醇产量

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

万吨

35

85

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

乙二醇进口量
2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

万吨



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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
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乙二醇库存

乙二醇港口库存55.4万吨，库存低位开始累积。

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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