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策略摘要 

短期中性看待，长期逢高卖出套保。基本面来看，港口库存绝对量不算高、油制低利

润下检修频发，当前国内乙二醇供应压力不大，平衡表去库下乙二醇低位买气尚可，

对乙二醇价格存在一定支撑；但当前国外装置基本都已恢复正常，进口到港量也逐步

回归高位，4 月下~5 月预计主港外轮到货偏多，同时聚酯工厂 EG 备货天数下降，隐

形库存显性化导致港口提货量不及预期，现货市场流通性充裕，即使 4 月 EG 社会库

存维持去库判断，港口显性库存却仍有累积压力，市场心态受压制，5 月在卫星检修

计划取消后可能累库，整体弱势震荡为主。中长期关注 5 月实际进口到港压力以及港

口提货变化。 

 

核心观点 

■ 市场分析 

基差方面，EG 现货基差 05 合约-8 元/吨（+0）。 

生产利润及国内开工，原油制 EG 生产利润为-1914 元/吨（-95），煤制 EG 生产利润

为 55 元/吨（-43）。 

库存方面，上周四隆众 EG主港库存 81.3 万吨（-5.1），本周一 CCF 主港库存 88.7 万

吨（+0.5），主要原因是上周初长江口封航导致前半周到港量不如预期，周末集中到

港。  

■ 策略 

短期中性看待，长期逢高卖出套保。基本面来看，港口库存绝对量不算高、油制低利

润下检修频发，当前国内乙二醇供应压力不大，平衡表去库下乙二醇低位买气尚可，

对乙二醇价格存在一定支撑；但当前国外装置基本都已恢复正常，进口到港量也逐步

回归高位，4 月下~5 月预计主港外轮到货偏多，同时聚酯工厂 EG 备货天数下降，隐

形库存显性化导致港口提货量不及预期，现货市场流通性充裕，即使 4 月 EG 社会库存

维持去库判断，港口显性库存却仍有累积压力，市场心态受压制，5 月在卫星检修计划

取消后可能累库，整体弱势震荡为主。中长期关注 5 月实际进口到港压力以及港口提

货变化。 
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风险 

地缘冲突，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 4 月 23 日 4 月 22 日 

EG01 合约 -45  4,560  4,605  

EG05 合约 -43  4,403  4,446  

EG09 合约 -48  4,506  4,554  

张家港 EG 现货价（元/吨） -43  4,395  4,438  

EG 基差（元/吨） 0  -8  -8  

EG1-EG5 -2  157  159  

EG5-EG9 5  -103  -108  

EG9-EG1 -3  -54  -51  

brent 主力（美元/桶） 0.9  86.2  85.3  

原油制 EG 毛利（元/吨） -95  -1,914  -1,819  

乙二醇 CFR 中国（美元/吨） -3  516  519  

中国乙二醇进口成本（元/吨） -24  4,557  4,582  

中国乙二醇进口利润（元/吨） -19  -162  -144  

乙二醇 CIF 西北欧（欧元/吨） 0  590  590  

乙二醇 FOB 美国海湾（美分/磅） 0.0  19.5  19.5  

EG：欧洲 CIF-中国 CFR 3  114  111  

EG：美湾 FOB-中国 CFR 3  -86  -89  

涤纶长丝(POY150D/48F) -30  7,545  7,575  

POY 生产利润 -16  -147  -131  

长丝产销 -10% 45% 55% 

短纤产销 32% 71% 39% 

PTA 现货价 -45  4,433  4,478  

EG 现货-PTA 现货 -43  -1,534  -1,491  

EG01-PTA01 -37  -1,390  -1,353  

EG05-PTA05 -41  -1,527  -1,486  

EG09-PTA09 -38  -1,454  -1,416  

 

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 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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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：% 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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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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