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策略摘要 

观望。美国寒潮影响，美国 146 万/年装置停工，前期检修集中的沙特方面，一套 70

万吨/年装置提前至 1 月中旬复工，另外 4 套装置仍在检修，到港偏少背景下，EG 港

口现实持续去库的驱动，但市场亦担忧沙特海外装置的提前复工可能，另外关注美国

寒潮对装置影响的持续性。国内方面，后续检修不多，EG 开工逐步抬升背景下，2 月

延续去库预期但去库幅度收窄。下游方面，外贸及春夏订单仍可，下游聚酯开工率仍

坚挺。目前 EG 估值偏高，现实强而预期有所摆动的背景下，等待 EG 估值回调再参

与，EG 暂观望。 

核心观点 

■ 市场分析 

基差方面，周四 EG 张家港基差-8 元/吨（-1）。 

生产利润及国内开工，周四原油制 EG 生产利润为-1247 元/吨（-60），煤制 EG 生产

利润为 82 元/吨（-25）。 

本周国内乙二醇整体开工负荷在 65.91%（环比上周提升 0.91%），其中煤制乙二醇开工

负荷在 63.26%（环比上周提升 2.45%）。中石化武汉（28）上周短停已重启。古雷石化

（70）小幅提负。煤头装置方面，新疆天业（60）小幅提负。山西沃能（30）小幅降负。

陕煤渭化（30）上周短停已重启。湖北三宁（60）按计划恢复正常运行。海外装置方面，

中国台湾南亚 3#（36） 计划 1 月底重启，1#（36）同期关闭，整体负荷不变。美国南

亚（83）计划 3 月重启。美国南亚（36）、GCGV（110）均已重启。 

下游方面，周四长丝产销 50%（-20%），涤丝产销整体一般，短纤产销 30%（-10%），

涤短产销偏弱。 

库存方面，本周四隆众 EG 港口库存 83.6 万吨（-9.4），主港库存去库存明显。 

■ 策略 

观望。美国寒潮影响，美国 146 万/年装置停工，前期检修集中的沙特方面，一套 70

万吨/年装置提前至 1 月中旬复工，另外 4 套装置仍在检修，到港偏少背景下，EG 港

口现实持续去库的驱动，但市场亦担忧沙特海外装置的提前复工可能，另外关注美国

寒潮对装置影响的持续性。国内方面，后续检修不多，EG 开工逐步抬升背景下，2 月

延续去库预期但去库幅度收窄。下游方面，外贸及春夏订单仍可，下游聚酯开工率仍
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坚挺。目前 EG 估值偏高，现实强而预期有所摆动的背景下，等待 EG 估值回调再参

与，EG 暂观望。 

风险 

原油价格波动，煤价波动情况，下游需求韧性持续性。 
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EG 日度表格 

表 1:EG 产业链日度表格丨单位：元/吨 

  变动 1 月 25 日 1 月 24 日 

EG01 合约 0  4,460  4,460  

EG05 合约 -32  4,690  4,722  

EG09 合约 -37  4,602  4,639  

张家港 EG 现货价（元/吨） -25  4,668  4,693  

EG 基差（元/吨） -1  -8  -7  

EG1-EG5 32  -230  -262  

EG5-EG9 5  88  83  

EG9-EG1 -37  142  179  

brent 主力（美元/桶） 0.6  79.9  79.3  

原油制 EG 毛利（元/吨） -60  -1,247  -1,187  

乙二醇 CFR 中国（美元/吨） 0  554  554  

中国乙二醇进口成本（元/吨） 4  4,831  4,827  

中国乙二醇进口利润（元/吨） -29  -163  -134  

乙二醇 CIF 西北欧（欧元/吨） 0  455  455  

乙二醇 FOB 美国海湾（美分/磅） 0.0  20.0  20.0  

EG：欧洲 CIF-中国 CFR -2  -60  -58  

EG：美湾 FOB-中国 CFR 0  -113  -113  

涤纶长丝(POY150D/48F) 5  7,620  7,615  

POY 生产利润 19  -215  -234  

长丝产销 -20% 50% 70% 

短纤产销 -10% 30% 40% 

PTA 现货价 -33  4,683  4,715  

EG 现货-PTA 现货 -18  -1,323  -1,305  

EG01-PTA01 2  -1,384  -1,386  

EG05-PTA05 -18  -1,324  -1,306  

EG09-PTA09 -23  -1,294  -1,271  

 

资料来源：CCF 卓创资讯 华泰期货研究院 
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EG 基差结构 

图 1:EG主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

EG 生产利润及开工率 

 

图 2: EG生产利润（煤炭制）|单位：元/吨  图 3: EG生产利润（原油制）|单位：元/吨 
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图 4: EG开工率|单位：% 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院 

EG 进口利润&国际价差 

图 5: EG进口利润|单位：元/吨  图 6: EG欧洲 CIF-中国 CFR |单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 7: EG美国 FOB-中国 CFR |单位：美元/吨 

 

数据来源：隆众资讯华泰期货研究院 
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下游利润及开工 

图 8: 长丝产销|单位：%  图 9: 短纤产销|单位：% 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 10: POY库存天数|单位：天  图 11: POY生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 12: 直纺长丝负荷|单位：%  图 13: 聚酯开工率|单位：% 
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EG 库存走势 

图 14: EG华东港口库存|单位：万吨  图 15: EG华东港口库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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