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供需预期改善，4-5 月聚酯板块或有修复性反弹   聚酯产业链 

 

内容提要： 

◆ OPEC+自愿减产延长至 6 月底，地缘供应担忧难以有效缓解，加之需求季

节性向好，二季度供需或出现缺口，原油总体处于振荡偏强格局，成本端

有支撑。国内外装置春检计划增多，供应端有减量，加之调油需求预期改

善，二季度 PNX 或有修复性反弹。 

◆ 检修计划偏多，若能如期兑现，4-5 月 PTA 存量装置供应有收紧预期；但

台化 2#150 万吨及仪征化纤 3#300 万吨两套新装置释放产能，将一定程度

抵消检修带来的利好支撑，关注装置检修落地情况及新装置运行稳定性。 

◆ 虽有新装置投产及长停装置重启预期，不过存量装置尤其是一体化装置检

修计划偏多，4-5 月国内供应有减量；海外装置陆续重启，进口预计回升，

但整体增幅料有限；4-5 月乙二醇供应相对偏紧，关注装置具体落地情况。 

◆ 内外贸订单刚需启动，终端消费季节性转旺；聚酯产能扩张，高库存问题

部分缓解，4-5 月需求预期改善，关注终端订单实际下达情况。 

◆ 总结及策略推荐：成本支撑转强，供需预期改善，4-5月聚酯板块运行重

心有望上移，择机把握季节性反弹机会；供需错配，PX 走势或相对强于

同板块其他品种，可择机尝试多 PX 空 PTA 套利。但若终端订单下达不及

预期或装置检修落实不到位，行情容易发生逆转。另外，原油及宏观情绪

仍将继续影响市场波动节奏，提防反复风险。 

◆ 风险因素：地缘局势变化、OPEC+减产执行力度、宏观风险、上下游装置

检修及投产进度、终端订单情况 
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近期报告回顾 

基本面预期改善  3月聚酯

板块或先抑后扬（月报）

202403 

供需错配 聚酯板块走势分

化（年报）202401 

供需矛盾不突出  区间震

荡思路（季报）202307 

成本重心有望上移  6月存

阶段性反弹机会  202306 

寄希望于需求，3月或有季

节性反弹 202303 
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成本驱动博弈供需基本面，一季度聚酯板块走势分化；供需矛盾不突出，PTA 跟随原油波动，整体陷入区间

震荡走势；供给端先紧后松，乙二醇上演冲高回落行情；PTA 与乙二醇价差小幅收窄。具体来看： 

图 1.PTA 与乙二醇走势明显分化（单位：元/吨） 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

 

图 2.PTA 主力基差（单位：元/吨） 图 3.乙二醇主力基差（单位：元/吨）  

  

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

PTA 方面，1 月上旬，国际原油陷入震荡走势，成本端驱动不足，基本面占据主导；供给回升至高位水平，

聚酯负荷变化不大，但市场担忧终端负反馈提前，盘面承压调整。1 月中下旬，中东地缘局势抬升原油重心，成

本端支撑转强；下游节前备货亦带来提振作用，PTA 震荡走强，主力合约 TA05 最高一度上冲至 6094 元/吨。2月，

终端进入假期模式，需求季节性淡季，但成本端有支撑，盘面整体陷入 5800-6000元/吨区间窄幅震荡走势。3

月上旬，装置检修计划后延，而需求恢复缓慢，且节前备货库存仍未消化，期价承压调整，主力合约 TA05 最低

第一部分  一季度行情回顾 
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下探至 5762 元/吨。3 月中下旬，原油重心上移带来成本支撑，装置检修增多，需求季节性恢复，去库节奏放缓，

PTA 企稳反弹，考验区间上沿压力。乙二醇方面，1 月，国内装置检修偏多，供应压力减弱；另有消息称，沙特

1 月装船量大幅缩减，1-2 月进口存缩减预期，港口持续去库，盘面呈现偏强运行，主力合约 EG05 最高一度上涨

至 4805 元/吨。2 月，国内检修装置陆续重启，供应有所恢复，而需求季节性淡季，乙二醇上行乏力；但港口库

存低位，盘面下方亦有支撑，乙二醇陷入高位震荡走势。3 月，装置检修计划增多，但多集中在中下旬，对实际

产量的影响有限，而需求采购不积极，港口持续累库，加之煤头成本下移，乙二醇弱势调整。截止 3 月 29 日，

TA05 报收于 5928 元/吨，较 2023 年 12 月 29 日收盘微跌 0.13%；ER05 报收于 4460 元/吨，较 2023 年 12 月 29

日日收盘上涨 0.72%；PTA与乙二醇价差 1468 元/吨，较 2023 年 12 月 29 日收窄 40 元/吨。 

一、 检修计划增多，二季度国内 PX 供应有缩减预期 

1 月中上旬，广东石化及恒逸文莱装置重启，青岛丽东及大连福佳大化装置提负，国内 PX 开工率提升至 86%

上方。3 月福海创提负，PX 开工率进一步提升至 87.37%。装置高负荷运行，1-3 月国内 PX 产量同比大幅增加。

隆众数据显示，1 月产量 315.76 万吨，同比增加 32.08%；2 月产量 299.30 万吨，同比增加 32.30%；3 月产量预

计将达到 324.00 万吨，同比增加 24.76%；预计一季度产量 940 万吨左右，同比增加 29.50%。 

图 4. 国内 PX 开工率（单位：%） 图 5. 国内 PX 月度产量 （单位：万吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：中国海关  新纪元期货研究 

产能方面，国内 PX 投产高峰期已过，2024 年及之后，新增产能将十分有限。据隆众资讯统计，2024 年国内

仅有裕龙石化一套 300 万吨装置有投产计划，且时间预计在下半年。而下游 PTA 仍处于产能扩张期，供需错配支

撑 PX 市场。 

 

表 1.2024-2028 年 PX 新装置投产计划（单位：万吨） 

第二部分   PX 市场分析 
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 企业名称 年产能 投产时间 

裕龙石化 300 2024 年下半年 

华锦阿美 200 2026 年年中 

恒逸文莱 200 2025 年或以后 

九江石化 150 2027 年 

古雷石化 320 2028 年 

合计 1170 

资料来源：隆众  新纪元期货研究 

二季度国内装置检修计划增多，国内 PX 供应有缩减预期。隆众资讯数据显示，3 月底 4 月初浙石化 200 万

吨检修装置一个半月左右；4 月镇海炼化 80 万吨、乌石化 100 万吨、上海石化 20 万吨芳烃、威联化学 200 万吨

等多套装置有检修或降负计划；5 月中金石化 160 万吨装置有检修计划；此外，二季度恒力石化 250 万吨装置也

存在检修或降负可能。 

表 2.近期国内 PX 装置运行情况及检修计划（单位：万吨） 

地区 企业名称 年产能 检修时间 

浙江 浙石化 200 
3 月底检修一套装置，一个半月

左右 

浙江 镇海炼化 80 4 月初检修三周附近 

山东 威联化学 200 4 月底检修两个月 

上海 上海石化 70 
4 月 1 日至 5 月下旬，20 万吨芳

烃抽提检修  

大连 恒力石化 250 二季度重整检修或有降负计划 

新疆 乌石化 100 4 月计划检修 10 天左右 

浙江 中金石化 160 5 月有检修计划，具体时间待定 

浙江 金陵石化 60 11 月检修两个月 

福建 联合石化 100 11 月初检修接近 2 个月 

合计 1220 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

二、 海外装置检修计划增多，3-4 月进口有减量 

1-2月 PX进口同比增加。海关数据显示，1月我国 PX进口量 86.70万吨，环比增加 25.14%，同比增加 20.73%；

2 月我国 PX 进口量 80.03 万吨，环比减少 7.69%，同比减少 2.25%；1-2 月累计进口 166.73 万吨，同比增加 8.49%。 

装置方面，2 月下旬，印度诚信工业 225 万吨及韩国 GS 两套合计 95 万吨装置相继停车检修；二季度，韩国

韩华 76 万吨、SK40 万吨、日本出光石化 40 万吨及中国台湾 FCFC58 万吨等装置有检修计划。亚洲装置检修计划

增多，二季度进口有减量。 
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 图 6. PX 月度进口量（单位：吨） 

 

 资料来源：中国海关  新纪元期货研究 

表 3.2024 年亚洲其他国家 PX 装置检修计划（单位：万吨） 

地区 企业名称 年产能 检修时间 

印尼 TPPT 78 
2023 年 10 月停车，2024 年 2 月

下旬重启失败，推迟至 3 月底 

科威特 科威特芳烃 82 1 月中到 2 月底 

沙特 Petro Rabigh 134 1 月 19 日停车，计划检修 2 个月 

印度 信诚工业 2# 225 2 月下旬检修一个月 

韩国 GS1#3# 40+55 2 月底停车，检修 40 天 

韩国 韩华 76 4 月底左右检修 50 天左右 

韩国 SK 40 5 月检修一个半月 

中国台湾 FCFC 58 二季度检修一个半月 

日本 出光石化 40 4-6 月检修 

日本 出光石化 21 9-11 月检修 

韩国 乐天 50 9 月检修两个月 

中国台湾 FCFC 87 年底有小检修 

合计 986 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

三、 调油逻辑有支撑，二季度 PXN 或有修复性反弹 

1 月，原油重心上移加之终端产销良好支撑，PX 价格坚挺，PXN 有所回升，月度均价 355.79 美元/桶，环比

增加 8.58%；2 月，原油价格陷入高位震荡，但终端需求淡季，PX 现货库存压力大，PXN 略有降低，月度均价 349.99
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美元/吨，环比下降 1.63%。3 月，原油运行重心上移，但 PX 供应高位，PXN 继续走低，月度均价 316.18 美元/

吨，环比下降 9.66%。美国与亚洲 PX 价差变化不大，基本维持在 85 美元/吨左右。 

夏季是欧美的出行旺季，也是汽油的需求旺季，美国汽油裂解价差走扩，调油逻辑对芳烃的支撑预期增强，

二季度 PXN 或有修复性反弹。 

图 7. PX 与石脑油价差（单位：美元/吨） 图 8. 美国和亚洲 PX 价差（单位：美元/吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

综合来看，OPEC+自愿减产延长至 6 月底，地缘供应担忧难以有效缓解，加之需求季节性向好，二季度供需

或出现缺口，原油总体处于振荡偏强格局，成本端有支撑。国内外装置春检计划增多，供应端有减量，终端需求

季节性回暖，加之调油需求预期改善，二季度 PNX 或有修复性反弹。 

第三部分 供给分析 

 一、 春季检修博弈新装置投产，二季度 PTA 供应端支撑有限 

（一） 3 月检修计划增多，社会库存累库节奏放缓 

图 9.PTA 加工成本（单位：元/吨）  图 10. PTA 开工率季节性表现（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 
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1-2 月国内 PTA 装置整体运行情况相对稳定，开工率明显好于去年同期水平。隆众资讯统计，1 月国内 PTA

平均开工率 83.04%，高于 2023 年 1 月的 70.89%；2 月国内 PTA 平均开工率 82.86%，高于 2023 年 2 月的 75.80%。

但 3 月下旬，现货加工费跌破 300 元/吨，装置检修及降负计划增多。截止 3 月 28 日，PTA 开工率 76.80%，较 3

月上旬高点下降 7.10 个百分点，较 2023 年同期下降 2.78 个百分点。 

一季度 PTA 产量维持高位。隆众数据显示，1 月产量 592.30 万吨，同比增加 34.00%；2 月产量 555.10 万吨，

同比增加 29.09%；预计 3 月产量 578.86 万吨，同比增加 20.10%。 

库存方面，1 月 PTA 社会库存累库 30.61 万吨，2 月累库 70 万吨，3 月累库节奏明显放缓。截止 3 月 28 日，

PTA 行业库存量在 529.16 万吨，较 2 月底增加 9 万吨左右。 

图 11. 国内 PTA 月度产量（单位:万吨） 图 12. PTA 月度社会库存（单位：万吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

（二）4-5 月存量装置的供应有收紧预期 

二季度来看，4 月上旬四川能投 100 万吨、恒力惠州 250 万吨及嘉通能源 300 万吨装置将相继检修；逸盛大

化装置也有检修计划，4-5 月存量装置供应有收紧预期。 

表 4.近期 PTA 装置运行情况（单位：万吨） 

企业名称 年产能 装置变动 恢复时间 

福海创 450 
2024 年 1 月 15 日降至 5 成，3 月 7 日升至 7 成，

3 月 21 日停车 
待定 

海伦石化 2# 120 2023 年 7 月 2 日停车检修 待定 

蓬威石化 90 
2020 年 3 月 10 日停车,2023 年 8 月 21 日重启 9

成，8 月 28 日提满；9 月 10 日停车 
待定 

汉邦石化 220  2021 年 1 月 6 日停车 待定 

亚东 75 2023 年 11 月 1 日停车检修 待定 

扬子石化 65 2023 年 12 月 3 日停车 待定 

新疆中泰昆玉 120 
2023 年 12 月 20 日停车，2024 年 1 月 20 日重

启，2 月 20 日降负至 65 成，3 月 11 日停车检修 
待定 

四川能投 100 
2024 年 1 月 26 日因故停车，2 月 7 日重启，4

月 2 日计划停车检修 
预计检修 15 天左右 
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 上海石化 40 2023 年 2021 年 2 月 20 日停车 2024 年 1 月 2 日剔除 

乌石化 7.5 2021 年 4 月 1 日停车 2024 年 1 月 2 日剔除 

宁波利万 70 2021 年 5 月 13 日停车 2024 年 1 月 2 日剔除 

宁波逸盛 1# 65 2021 年 6 月 29 日停车 2024 年 1 月 2 日剔除 

福建百宏 250 2024 年 1 月 20 日短停 1 月 24 日重启 

逸盛宁波 3# 200 2024 年 1 月 27 日停车 待定 

珠海 BP2# 110 2024 年 3 月 13 日因故停车 3 月 15 日重启 

珠海 BP3# 125 2024 年 3 月 13 日停车 3 月底重启 

逸盛大化 1# 225  2024 年 3 月 24 日降至 7 成 待定 

逸盛大化 2# 375 原计划 2024 年 2 月底检修一个月，现推迟 待定 

嘉通能源 2# 300 2024 年 4 月 8 日计划停车检修 待定 

恒力惠州 2# 250 2024 年 4 月上旬计划停车检修 待定 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

（三）二季度两套新装置产能释放，将带来一定供应增量 

产能方面，2023 年 12 月 25日，逸盛海南 2#另一半 125万吨装置提满，国内 PTA 产能达到 8150 万吨；2024

年 1 月 2 日，剔除宁波利万 70 万吨、逸盛石化 65 万吨、上海石化 40 万吨、乌石化 7.5 万吨四套装置，嘉通能

源单套产能从 250 万吨修订至 300 万吨，产能基数调整至 8067.5 万吨。3 月下旬，台化 2#150 万吨及仪征化纤

3#300 万吨两套新装置计划试车，投产计划推迟至二季度，关注具体落地情况。 

表 5.2024 年 PTA 新装置投产计划（单位：万吨） 

地区 企业名称 年产能（万吨） 投产时间 

扬州 仪征化纤 3# 300 2024 年 3 月底计划试车 

宁波 台化 150 2024 年 3 月下旬试车，4 月 1 日计入产能 

江阴 海伦石化 320 2024 年年底 

扬州 远东仪化 200 2024 年年底 

嘉兴 独山能源 500 2024 年年底 

2024 年合计 1470 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

综合来看，春检计划偏多，若能如期兑现，4-5 月 PTA存量装置供应有收紧预期；但台化 2#150 万吨及仪征

化纤 3#300 万吨两套新装置释放产能，将一定程度抵消检修带来的利好支撑。关注装置检修落地情况及新装置运

行稳定性。 

二、 国内供应有减量，进口压力不大，4-5 月乙二醇供应相对偏紧 

（一） 一季度国内乙二醇产量创历史新高 
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图 13. 国内乙二醇利润情况（单位:元/吨，美元/吨） 图 14. 乙烯法开工率（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

 

图 15. 非乙烯法开工率（单位：%） 图 16. 国内乙二醇月度产量（单位：万吨） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

1-2 月各工艺亏损状况好转，国内乙二醇装置开工率明显回升；不过 2 月下旬以来，装置检修计划增多，企

业开工率高位回落。隆众数据显示，截止 3 月 29 日当周，国内乙二醇开工率为 59.84%，较 3 月初高点回落 7.49

个百分点，较 2023 年同期回升 1.86 个百分点；其中非乙烯法开工率 50.48%，较 2 月中旬高点回落 12.40个百

分点，与 2023 年同期基本持平；乙烯法开工率 65.07%，较 3 月初高点回落 8.79个百分点，较 2023 年同期回升

1.26 个百分点。 

产量方面，一季度国内乙二醇供应维持高位。1 月国内乙二醇产量 155.83 万吨，同比增加 18.33%；2 月产

量 161.15 万吨，同比增加 34.26%；3 月装置检修带来的减量主要体现在中下旬，但有效天数增加，实际产量预

计将达到 167.33 万吨，再创历史新高，同比增加 20.64%。 

（二）检修计划偏多，4-5 月国内乙二醇供应阶段性收紧 
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产能方面，2024 年 1 月 1 日，增加榆林国能 40 万吨生产线，去除华鲁恒升 5 万吨生产线，国内乙二醇装置

产能基数调整为 2844.1 万吨；其中煤制乙二醇产能基数在 1020 万吨，非煤制乙二醇产能基数平稳 1824.1 万吨。

二季度来看，久泰 100 万吨装置计划投产，宁波鲲鹏 20 万吨及山西镶矿 20 万吨装置延期至下半年概率大。 

表 6.2024 年国内乙二醇新装置投产计划（单位：万吨） 

装置 产能 投产时间 工艺 

国能榆林 40 2023 年年底投产，2024 年 1 月 1 日计入产能 合成气 

久泰 100 计划 2024 年二季度 合成气制甲醛路线 

宁夏鲲鹏 20 计划 2024 年二季度末 合成气 

山西镶矿 20 计划 2024 年二季度末 合成气 

新疆中昆新材料 60 计划 2024 年 合成气 

山东裕龙 160 计划 2024 年 乙烯氧化法 

合计 400 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

存量装置来看，检修计划偏多，4-5 月国内乙二醇供应阶段性收紧。具体来看，3 月中下旬，安徽昊源 30 万

吨、中科炼化 40 万吨、镇海炼化 80 万吨、阳煤 22 万吨、黔西 30 万吨、富德能源 50 万吨等多套装置相继停车

检修；4 月，浙石化 80 万吨、陕西渝能 40 万吨及卫星石化 90 万吨装置有停车或检修计划；5 月，湖北三宁 60

万吨装置有检修计划。不过，二季度，广西华谊 20 万吨、新疆广汇 20 万吨、新疆天业 30 万吨及上海石化 38万

吨四套长停装置有重启计划，关注具体落实情况。 

表 7.近期国内乙二醇装置运行情况（单位：万吨） 

 装置 产能 检修计划 

检修/降负计划 山西美锦 30 2 月 22 日停车检修，计划 4 月底重启 

湖北三宁 60 2 月中旬负荷提升至 7 成，3 月中下旬负荷下调，5 月有检修计划 

红四方 30 3 月 8 日开始停车检修，计划 4 月上旬重启 

贵州黔西 30 3 月底检修 30 天左右 

安徽昊源 30 3 月中旬停车检修，计划 4 月上旬重启 

中科炼化 40 3 月 18 日停车，计划检修 2 个月 

富德能源 50 3 月底停车检修 10-15 天 

镇海炼化 80 3 月 20 日停车，计划检修 30 天 

山西阳煤 22 3.月 26 日开始停车检修持续 20 天 

浙石化 80 3 月下旬降负，4 月有检修计划 

陕西渝能 40 4 月计划检修 20 天左右 

卫星石化 90 4 月计划停车技改 

合计 582 
 

 

 

荣信 40 轮检结束，2 月 8 日起装置接近满负荷运行 

新疆广汇 40 二季度有重启计划 
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重启/提负计划 

广西华谊 20 二季度有重启计划，时间未定 

新疆天业 60 负荷提升至 6 成左右，后期计划继续提升 

新疆天业 30 有重启计划，时间待定 

陕煤榆林 60 2 月下旬停车检修，3 月下旬重启 

山西沃能 30 3 月 1 日临时停车检修，3 月中旬提负至 4 成左右 

永城 20 2 月底重启，3 月上旬出料 

上海石化 38 计划 5 月重启 

合计 338   

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

（三）进口有所恢复，但需求季节性转旺，4-5 月港口或小幅去库 

海外装置检修计划偏多，1-2 月进口维持低迷。海关数据显示，1 月进口量 50.73 万吨，环比减少 12.60%，

同比增加 13.05%;2 月进口量 41.70 万吨，环比减少 17.8%，同比减少 33.33%；1-2 月累计进口量 92.43 万吨，

同比减少 13.95%。3 月以来，海外前期检修的装置陆续重启，进口到港量预计回升，但整体压力有限。 

图 17. 乙二醇月度进口量（单位：万吨） 图 18. 乙二醇华东港口库存（单位：万吨） 

  

资料来源：中国海关  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

1 月，到港货源有限，节前备货需求坚挺，港口库存去库明显；2 月，进口维持低迷，但需求不振，港口去

库节奏放缓；3 月，港口到货增加，而需求不及预期，港口出现累库。隆众数据显示，截止 3 月 29 日，华东港

口库存 83.9 万吨，较 3 月上旬低点增加 13.69 万吨，较 2 月底增加 7.21 万吨，较 2023 年同期减少 18.79 万吨。

进口有所恢复，但需求季节性转旺，4-5 月港口或有小幅去库。 

综合来看，虽有新装置投产及长停装置重启预期，不过存量装置尤其是一体化装置检修计划偏多，4-5 月国

内供应有减量；海外装置陆续重启，进口预计回升，但整体增幅料有限；4-5 月乙二醇供应相对偏紧，关注装置

具体落地情况。 
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 第四部分 需求分析  

  一、聚酯负荷恢复至高位，长丝库存压力偏大 

图 19. 聚酯开工率（单位：%） 图 20.涤纶长丝开工率（单位：%） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

一季度聚酯负荷呈现季节性波动，春节降负幅度有限，整体开工情况好于 2023 年。隆众数据显示，截止 3

月 29 日，聚酯开工率 88.95%，较春节低点回升 10.38 个百分点，较 2023 年同期回升 2.29 百分点。分品种来看，

涤纶长丝开工位于中高位水平，涤纶短纤及聚酯瓶片开工不及 2023 年同期水平。截止 3 月 29 日，江浙地区涤纶

长丝开工率 90.15%，较 2023 年同期回升 9.34 个百分点；全国涤纶短纤开工率 76.59%，较 2023 年同期回落 1.49

个百分点；聚酯瓶片开工率 76.93%，显著低于 2023 年同期的 90.25%。 

春节前下游备货充足，2 月至 3 月中上旬聚酯长丝累库明显；3 月下旬，终端备货启动，聚酯长丝开始去库，

但整体库存仍位于相对高位水平。隆众数据显示，截止 3 月 29 日，涤纶长丝 POY 28.9 天，较上周高点减少 2.8

天，较 2023 年同期增加 9.5 天；涤纶长丝 FDY 25.3 天，较上周高点减少 0.8 天，较 2023 年同期增加 5.1 天；

涤纶长丝 DTY 27.4 天，较 3 月中旬高点减少 1.5 天，较 2023 年同期增加 1.1 天。3 月涤纶短纤整体延续去库态

势，截止 3 月 29 日，涤纶短纤库存天数 9.14 天，较 2 月下旬高点减少 4.78 天，较 2023 年同期增加 0.23 天。 

图 21.涤纶短纤开工率（单位： %） 图 22.聚酯瓶片开工率（单位： %） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 
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图 23.DTY 库存季节性表现（单位：天）  图 24.FDY 库存季节性表现（单位：天） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

图 25. POY 库存季节性表现（单位：天）  图 26. 涤纶短纤库存季节性表现（单位：天） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

产能方面，2024 年 1 月 1 日起，剔除杭州金钰 38 万吨、绍兴金鑫 20 万吨、宁波金诚 10 万吨、赴东舜星 11

万吨、上海石化 15 万吨、岜山聚合（原万杰）15 万吨、天津石化 10 万吨、象屿兴泓 10 万吨、辽阳石化 20 万

吨聚酯产能，修正岜山聚合（原万杰）25 万吨装置产能为 20 万吨，国内聚酯行业产能基数由 8137 万吨调整为

7988 万吨。1 月新增安徽昊源 60 万吨聚酯瓶片装置，2 月新增逸盛大化 35 万吨聚酯瓶片装置。3 月蓝山屯河 10

万吨聚酯瓶片装置投产、恒力大连 30 万吨聚酯切片装置投产，截至 3 月 29 日，中国聚酯行业产能基数达到 8136

万吨，较年初增加 148 万吨。 

表 8.2024 年聚酯新装置投产计划（单位：万吨） 

企业名称 产能 投产日期 地区 涉及产品 

新凤鸣江苏新拓新材 30 2024 年 江苏 涤纶长丝 

宇欣新材料 30 2024 年 新疆 涤纶长丝 

嘉通能源 30 2023 年底投产，2024 年 2

月下旬出丝 

江苏 涤纶长丝 

恒鸣化纤 20 2024 年 浙江 涤纶长丝 
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 荣盛盛元 50 2024 年 浙江 涤纶长丝 

国望高科纤维 50 2024 年 江苏 涤纶长丝 

国望高科纤维（宿迁） 50 2024 年 江苏 涤纶长丝 

仪征化纤 23 2024 年 江苏 涤纶短纤 

四川能投 28 2024 年 四川 涤纶短纤 

新疆中泰 25 2024 年年底 新疆 涤纶短纤 

四川吉兴 30 2024 年年底 四川 涤纶短纤 

桐昆 60 2024 年年初 江苏 聚酯瓶片 

安徽昊源 60 2024 年 1 月 安徽 聚酯瓶片 

蓝山屯河 10 2024 年 3 月中旬 新疆 聚酯切片 

逸盛大化 70 2024 年 2 月投产 35，3 月

下旬投产另 35 

辽宁 聚酯瓶片 

仪征化纤 50 2024 年 江苏 聚酯瓶片 

合计 616 

资料来源：隆众 新纪元期货研究 

二、订单情况好转，需求预期改善 

图 27. 江浙织机开工率（单位：%） 图 28. 纺织企业订单天数（单位：天） 

  

资料来源：隆众  新纪元期货研究 资料来源：隆众  新纪元期货研究 

春节假期后，织造开工快速提升，恢复至历史高位水平。隆众数据显示，截至 3 月 28 日江浙织机开工率为

72.13%，较 2 月底回升 14.71 个百分点，较 2023 年同期回升 10.11 个百分点。订单来看，3 月终端刚需启动，

订单情况好转。隆众数据显示，截至 3 月 29 日，纺织企业订单天数平均水平 17.34天，较 2 月下旬增加 7.82 天，

好于 2023 年同期的 13.11天及 2022 年同期的 14 天。 

后期来看，内外贸订单刚需启动，终端消费季节性转旺；聚酯产能扩张，高库存问题部分缓解，4-5 月需求

预期改善，关注终端订单实际下达情况。 
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第五部分 后市展望 

 原油震荡偏强运行，国内外供应有减量，二季度 PXN 或有修复性反弹。OPEC+自愿减产延长至 6 月底，地缘

供应担忧难以有效缓解，加之需求季节性向好，二季度供需或出现缺口，原油总体处于振荡偏强格局，成本端有

支撑。浙石化 200 万吨、镇海炼化 80 万吨、乌石化 100 万吨、上海石化 20 万吨芳烃、威联化学 200 万吨、中金

石化 160 万吨及恒力石化 250 万吨等多套装置检修或降负，韩国、日本及中国台湾也有多套装置计划停车检修，

国内外供应有减量，加之调油需求预期改善，二季度 PNX 或有修复性反弹。 

春季检修博弈新装置投产，二季度 PTA 供应端支撑有限。4 月上旬四川能投 100 万吨、恒力惠州 250 万吨及

嘉通能源 300 万吨装置将相继检修，逸盛大化装置也有检修计划，4-5 月存量装置供应有收紧预期；但台化 2#150

万吨及仪征化纤 3#300 万吨两套新装置释放产能，将一定程度抵消检修带来的利好支撑，关注装置检修落地情况

及新装置运行稳定性。 

国内供应有减量，进口压力不大，4-5 月乙二醇供应相对偏紧。二季度，久泰 100 万吨新装置计划投产，广

西华谊、新疆广汇、新疆天业及上海石化四套合计 108 万吨长停装置有重启计划；但 3 月中下旬安徽昊源、中科

炼化、镇海炼化等多套合计 252 万吨装置相继停车检修，4-5 月浙石化、陕西渝能、卫星石化及湖北三宁四套合

计 270 万吨装置有检修计划，国内供应有减量。海外装置陆续重启，进口预计回升，但整体增幅料有限。 

订单情况好转，需求预期改善。内外贸订单刚需启动，终端消费季节性转旺；聚酯产能扩张，高库存问题部

分缓解，4-5 月需求预期改善，关注终端订单实际下达情况。 

总结及策略推荐：成本支撑转强，供需预期改善，4-5 月聚酯板块运行重心有望上移，择机把握季节性反弹

机会；供需错配，PX 走势或相对强于同板块其他品种，可择机尝试多 PX 空 PTA 套利。但若终端订单下达不及预

期或装置检修落实不到位，行情容易发生逆转。另外，原油及宏观情绪仍将继续影响市场波动节奏，提防反复风

险。 

风险因素：地缘局势变化、OPEC+减产执行力度、宏观风险、上下游装置检修及投产进度、终端订单情况 
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