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PX

   基本面现状：供应方面，本周国内有装置按计划开启检修，PX负荷边
际下滑，国内PX负荷83%，亚洲PX负荷75%。3月下旬起PX进入检修季，4
月计划检修装置较多，目前供应收缩预期较强。需求端，本周恒力3线
220万吨，仪化300万吨恢复，三房巷120万吨重启中，逸盛大化375万吨
装置按计划检修，PTA负荷提升至77.8%。估值方面，PX-石脑油价差204
美元/吨，PX-Brent原油价差310美元/吨，PX-MX价差86美元/吨，PX利润
近期有所回升，整体估值仍低。

  观点：供需面看，供应端PX检修季来临，逐步进入去库期。终端需求
年后表现持续偏弱，不过聚酯开工恢复至91%以上，预计4月之前，聚酯
端需求支撑尚可。综合来看，前期原油大跌叠加宏观情绪较差，PX价格
下跌较多，空头情绪得到一定释放，当前原油在关键位企稳反弹，PX自
身也有去库预期，有小幅反弹驱动，不过空间预计有限，后市需关注4月
以后终端需求弱势对聚酯环节的传导。
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PTA

   基本面现状：供应方面，本周恒力3线220万吨，仪化300万吨恢复，
三房巷120万吨重启中，逸盛大化375万吨装置按计划检修，PTA负荷提升
至77.8%。需求端，本周聚酯负荷在91.6%附近，后续瓶片仍有提升空间。
终端需求弱稳，终端织造开工73%，终端新订单欠佳。估值方面，
PTA2505合约基-10元/吨左右，基差本周有所走强，现货加工费285元/吨
左右，下游聚酯利润小幅压缩，PTA估值不高。

  观点：PTA1-2月季节性累库，受低估值影响，目前二季度检修计划较
多，预计3-4月明显去库，平衡表有较大改善预期，加工费短期有支撑，
绝对价格关注成本走势。
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短纤
  基本面现状：供给端，本周短纤开工继续提升，负荷93%左右。需求
端，纯涤纱及涤棉纱负荷维稳，纱厂现金流尚可，适度补库，织造端
偏弱。

  观点：总体来看，近期原料反弹，短纤利润有所压缩。价格回落以
后产销偏好，短纤库存有所去化。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，乙二醇整体开工负荷在72.7%（环比上期下
降0.13%），其中煤制乙二醇开工负荷在74.47%（环比上期下降0.53%）。
本周港口到港预报11.4万吨，到港有所回落。需求端，本周聚酯负荷在
91.6%附近，后续瓶片仍有提升空间。终端需求弱稳，终端织造开工73%，
终端新订单欠佳。港口库存本周81万吨，港口库存去化缓慢。EG2505基
差本周22，基差震荡。

  观点：受成本下移和年初累库幅度较大影响，乙二醇价格下跌较多。
当前国内供应偏高，煤制利润偏好，企业检修意愿不大。进口端环比有
收缩预期。需求端表现不及预期，终端需求持续偏弱对聚酯开工施压。
总体来看，当前乙二醇价格下跌较多，利空有所释放，短期有所企稳。
但乙二醇后期去库幅度预期不大，向上驱动偏弱，关注装置超预期变动。
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石脑油价格和利润

石脑油价格本周震荡偏弱，裂差有所走弱。

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价格企稳反弹，估值不高。

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

2025年2月PX产量为300万吨，产量高位。2025年1-2月PX进口量为70.8和68.5
万吨，环比有所回落。

数据来源：CCF、IFind、海关总署、新湖研究所
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PX开工率

PX装置负荷环比回落，进入检修期。本周装置变动：扬子石化89万吨装置3月
中下旬重整检修至5月上，PX降负荷运行；浙石化900万吨装置一条250万吨停车检修
时间推迟至下周初左右，计划检修35-45天左右；九江石化90万吨装置3.15停车检修，
预计至5月上旬；海南炼化166万吨装置目前正常运行，66万吨装置后期有检修可能，
仍需进一步跟进；SK一条40万原计划4月中开始检修45天，目前有计划延长至90天；
FCFC一条30万装置4月检修45天；Petro Rabigh 134万吨装置4月开始检修两个月左
右。日本出光一条20万吨小线2月下旬停车，3月上旬已经重启。

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价格企稳反弹，PTA加工费本周
震荡，PTA-原油价差震荡。

数据来源：CCF、wind、海关总署、新湖研究所
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PTA产量开工

2025年2月份PTA产量563万吨。开工率方面，本周恒力3线220万吨，仪化300万吨
恢复，三房巷120万吨重启中，逸盛大化375万吨装置按计划检修，PTA负荷提升至
77.8%

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

2025年1-2月PTA出口量为27和38万吨，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

聚酯负荷提升至91.7%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

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，乙二醇整体开工负
荷在72.7%（环比上期下降0.13%），
其中煤制乙二醇开工负荷在74.47%
（环比上期下降0.53%）。

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

2025年2月乙二醇产量167.2万吨，产量
偏高。2025年1-2月乙二醇进口量68和59万吨。

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
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乙二醇库存

乙二醇港口库存81万吨。

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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