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需求不断走弱，聚酯系延续回落

一、PTA

供应:本周PTA装置开工基本稳定，负荷目前依旧在 82%附近。

逸盛宁波与四川能投依旧检修中，福海创负荷 5 成左右，货源供应

充足，预估下周装置运行率下行，整体货源供应充足。近期基差走

强，2月份主港货源报盘参考期货 2405贴 5元/吨附近。

需求：聚酯装置最新开工至 80%，聚酯开工缓慢下降，下游补

库基本完成，产销落有转好，库存有所下降，预估下周聚酯开工负

荷在 78%附近，聚酯工厂陆续进入年度检修阶段，织造逐步走低，

开工下降至 20%附近，终端订单疲软。

成本与利润：市场一度传言巴以冲突可能停火，原油地缘风险

溢价回吐。在OPEC+会议上，如预期一样并未改变石油产量计划。

委员会决定于 4月 3日再次举行会议，但美原油库存大幅下降，原

油市场月间差结构及成品油裂解差维持强势，炼厂开工维持高位，

给国际油价带来了强烈支撑。整体来看油价仍处于大震荡格局，截

至目前，布油回落至 79美元/桶附近，PX供应回升，价格稍有走低，

成本支撑疲软。PX-石脑油价差位于 350美金附近；PTA加工费维持

在 450元附近。

库存：PTA下周预计供需整体过剩，2月份延续累库。

估值：加工费高位，估值偏高，后期加工费 200 元/吨或成常态。

策略：套利：做空加工差继续持有

单边：空单继续持有至节前

风险提示：油价大涨；需求超预期转好；出口改善
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二、MEG

供应：供应小幅提升。截至 2月 1日，中国大陆地区乙二醇整体开工负荷在 65.98%（环比上周提

升 0.07%），其中草酸催化加氢法（合成气）制乙二醇开工负荷在 61.59%（环比上周下降 1.67%）。陕

西榆林化学 60 万吨装置计划 2月下旬检修；广西华谊 20万吨装置计划春节后重启。沙特 2套 45万吨

装置 3月份暂无重启计划。进口小幅回落。MEG 整体供应增大。

需求：聚酯负荷稍有下降，目前至 80%。织造、印染负荷大幅走弱。截至 2024 年 1 日，江浙织造

综合开机率在 20%附近。近期部分织造企业亏损有所收缩，但临近年关逐步放假，未来一周江浙织造综

合开机率将大幅回落至 5%附近。

库存：本周继续去化。截至 2 月 1 日，华东主港地区 MEG 港口库存总量 70.51 万吨，较上一统计

周期减少 5.14 万吨，降幅 5.14%。周内天气影响下主港封航周期较长，港口卸货有限，本周内库存延

续去库为主。

成本与利润：油价偏弱震荡，冬季煤、天然气窄幅波动，成本支撑一般。主流工艺亏损，变化不

大，关注成本油煤的支撑。

估值：估值中性，4300 以下有支撑，4800 压力较大

策略：单边：空单继续持有

风险提示：能源大涨，进口大幅减少
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免责声明

本报告由山金期货交易咨询部制作，未获得山金期货有限公司的书面授权，任何人和单位不得对本报

告进行任何形式的修改、发布和复制。本报告基于本公司期货研究人员采用可信的公开资料和实地调研资

料，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，且本报告中的资料、建议、预测均反映报告初

次发布时的判断，可能会随时调整，报告中的信息或所表达的意见不构成投资、法律、会计或税务的最终

操作建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议作任何担保。在山金期货有限公司及其研究人员知情

的范围内，山金期货有限公司及其期货研究人员以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的产品不存在任

何利害关系，同时提醒期货投资者，期市有风险，入市须谨慎。


