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 我们的观点 

日内大宗商品市场延续强势，铜、PVC、MEG 均涨停，

EG 跨期、原油、PTA 以高位震荡为主。 

需求端而言，聚酯端气氛火热，产品量价齐升，负荷

恢复预期依旧乐观，能为 EG 需求提供支撑。 

供应方面，随 EG 价格连创新高，日间国内装臵重启、

延后检修、新装臵落地消息频发，但从预报看，与前期预

期一致，仍集中在 3 月中旬。 

美国装臵方面，美国总统宣布德州进入重大灾难状态，

部分装臵再发预报，推迟至 3 月中上旬重启，基本符合美

国装臵短期难恢复的预期。 

综合来看，虽然日内 EG 供应端出现增加的消息，但

不改短期去库格局，目前港口库存处于历史低位，EG 价格

有较好弹性，建议短多继续持有。 

但随价格上升，新装臵落地预期增强，注意关注铜、

原油等商品变化，及时止盈。 
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1.日内表现：单边、基差价格强劲，跨期高位震荡 

22 日收盘，EG 期货涨停，4-5 跨期高位震荡。EG 现货基差同样延续偏强，本周货源达 400-430

元/吨，3 月下货源在 390-400 元/吨。 

图 1：MEG 主力期货走势 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2.EG 需求：终端投机性需求激发，聚酯价升量增 

周末至今，长丝及短纤报价持续跟涨聚酯原料，考虑聚酯负荷尚未完全恢复，长丝及短纤

产品库存有限，终端备货情绪也被激发，长丝及短纤产销均大幅上升。 

此外，虽然 EG 价格大幅上涨，但 PTA 受制于高库存压力，涨幅有限，因此对长丝及短纤

的现金流影响有限，叠加聚酯工厂顺势抬价，聚酯工厂纸面毛利有明显上升，聚酯负荷有望出

现快速恢复。 

 

表 1：近期复产聚酯装臵较多，负荷有望快速提升（万吨） 

企业 总规模 检修规模 开始时间 结束时间 备注 

天元（开氏） 40 40 2021 年 1 月 13 日 2 月 21 日 涤纶长丝 

金鑫 20 20 2021 年 1 月 20 日 2 月 21 日 涤纶长丝 

宁波华星 20 20 2021 年 1 月 20 日 2 月 21 日 涤纶长丝、涤纶短纤 

宁波大沃 50 20 2021 年 1 月 21 日 2 月 21 日 涤纶长丝 

洛阳实化 10 5 2021 年 1 月 29 日 2 月 21 日 涤纶短纤 

森楷新材料 36 36 2020 年 12 月 25 日 2 月 22 日 涤纶长丝 

宁波泉迪 40 40 2021 年 1 月 26 日 2 月 23 日 涤纶长丝、涤纶短纤、聚酯切片 

柯桥恒鸣 80 10 2021 年 2 月 5 日 2 月 25 日 涤纶短纤 

岜山化纤 40 20 2021 年 1 月 29 日 2 月 26 日 聚酯切片生产线改成涤纶短纤生产线 

江苏宏泰 25 25 2021 年 2 月 8 日 2 月 26 日 涤纶长丝、聚酯切片 

太仓长乐 25 25 2021 年 1 月 25 日 2 月 27 日 涤纶长丝 

海欣 50 50 2021 年 1 月 27 日 2 月 27 日 涤纶长丝 

三房巷 370 20 2021 年 1 月 27 日 2 月 27 日 涤纶长丝 

古纤道 120 25 2021 年 2 月 3 日 2 月底 涤纶长丝 

安吉华逸 18 5.4 2020 年 12 月 16 日 2 月下旬 春节期间涤纶长丝装臵减产 3 成 
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立新 21 10 2021 年 1 月 25 日 2 月下旬 涤纶长丝 

天圣 120 40 2021 年 1 月 15 日 2 月中下旬 涤纶长丝、聚酯切片 

华欣 36 36 2021 年 1 月 27 日 3 月 1 日 聚酯切片、涤纶长丝 

太仓申久 40 20 2021 年 2 月 4 日 3 月 4 日 涤纶长丝 

仪征化纤 248 10 2021 年 2 月 2021 年 3 月份 涤纶短纤 

四川汇维仕 15 15 2021 年 2 月 2021 年 4 月份 低熔点+中空 

吴江一工厂 50 25 2020 年 12 月 21 日 待定 涤纶长丝 

恒逸聚合物 60 20 2021 年 2 月 待定 涤纶长丝、聚酯切片 

柯桥恒鸣 80 20 2021 年 3 月 待定 涤纶长丝 

上海远纺 56 56 2021 年 3 月 待定 聚酯瓶片 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图 2：主流聚酯产品加工差明显走升 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 3：主流聚酯产品库存天数仍处历史低位 
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数据来源：CCF，兴证期货研发部 

3.EG 供应：煤制利润创新高，装臵消息渐起 

随着 EG 现货价格持续上涨，EG 各路线利润均出现大幅恢复，作为供应边际量的煤制装臵，

目前也出现明显正利润，日内装臵重启及新装臵试车的消息频发，但基本集中在 3 月中旬往后，

因此一季度 EG 的去库预期仍然不变。 

 

表 2：近期国内 EG 装臵变动（万吨） 

企业名称 产能 地点 备注 

扬子石化 30 南京 正常运行，计划 3.25 检修一个月，最新听闻延后至 4 月检修 

镇海石化 65 宁波 5-6 成运行，计划 3 月检修 7 天，最新听闻延后检修 

阳煤平定 20 山西 2020.3.28 停车检修，最新听闻计划于 3 月中旬重启 

新疆天业二期 30 新疆 停车检修，计划 3 月份重启 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

表 3：2021 年的 EG 新装臵（万吨） 

企业名称 产能 地点 备注 

山西延长 10 山西 1 月初试运行，1 月中停车，目前仍在检修 

湖北三宁 60 湖北 
原计划 3 月份投料试车。近日起前段工序试车，预计 4 月份可以试车 EG 环

节 

山西渭河郴州化工 30 陕西 
2 月 9 日附近打通流程，2 月 18 日附近成功出产乙二醇合格品，预计至 2

月底可以产出聚酯级乙二醇 

建元煤焦化 30 内蒙古 正在前道环节调试中，预计 3 月底可以执行联动试车 

卫星石化 158 连云港 原计划 3 月份投料试车，最新听闻在 3 月 10 日附近 

新疆天业四期 20 新疆 计划 2-3 月份投料试车 

数据来源：兴证期货研发部 
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图 4：煤制装臵毛利率出现明显恢复 

 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

美国方面，随着美国总统拜登宣布德州进入重大灾难状态，美国 EG 装臵短期恢复的可能

性再度下降，个别装臵已公布其停车时间要继续延长。基本符合前期预期。 

 

表 4：受影响的美国 EG 装臵（万吨） 

企业 产能 地点 备注 

乐天 70 美国 于 2.17 停车，预计停车时长在 1 周附近 

南亚 36 美国 近期停车检修，预计持续至 2021 年 7 月底 

南亚 82.8 美国 
于 2.15 附近停车，原预计停车时长在 2 周附近，最新计划乙烯装臵于 3 月 8 日前后

重启，乙二醇开车时间顺延至 3 月中上旬 

Sasol 28 美国 北美寒潮停车中，重启待定 

MEGlobal 75 美国 北美寒潮停车中，计划停车一周 

indorama 34 美国 北美寒潮停车中，重启待定 

数据来源：CCF，兴证期货研发部 

 

港口方面，截止 22 日，EG 最新港口库存在 67 万吨，环比小幅下降，港口库存继续处在历

史低位区，EG 价格仍有较高弹性。 

 

图 5：MEG 港口库存可用天数 

 
数据来源：CCF，兴证期货研发部 
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