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TA与 EG双双跌停

现货：3月 19日 PTA现货较上一交易日再跌 155元/吨至 3360元/吨附近，日内成交平

淡，05基差在-92元/吨附近。3月 19日MEG现货价格下跌至 3450至 3530元/吨附近，

外盘 EG价格跌至 410-420美元/吨附近。

供需：因 3月中旬 PTA装置检修量增加，TA供需近日转入小幅去库状态、后续库存的

去化情况将取决于未来检修规模的大小。EG供需仍处显著累库状态、周初数据显示港

口库存已破百万吨，库存预期向历史最高区域攀升。TA供应方面，近期 TA行业负荷处

于长期均值线以下，根据目前停车检修计划表的信息，部分装置于三月下旬就会结束检

修，供给端压力能否有所缓和仍然具有不确定性。EG供应方面，行业负荷在前期回落

之后又再度上升，或是受到新投产装置开工负荷提升的影响。下游需求方面，聚酯开工

负荷继续维持上升，近期聚酯产销情况仍然低迷。聚酯库存水平近期有较为明显的攀升，

后期聚酯负荷整体回升力度或趋于减缓，未来关注终端需求及聚酯产销演变为主。

观点：上一交易日 TA05以及 EG05双双跌停。TA方面，国际原油价格不断下跌使得上

游成本端重心不断下移。供应端负荷虽然短期有所下降，但是待三月下旬部分装置检修

完成后，开工负荷仍有回升的可能。此外，终端下游的出口情况也受到海外疫情冲击，

需求不佳或会持续向上传导。综合来看整体市场弱态叠加天量库存压制、近阶段 TA价

格利润走势仍不乐观。EG方面，供给压力居高不下同时下游需求也面临冲击，后期 EG

累库趋势或将持续，中期 EG价格利润走势预期难言乐观。

单边：TA暂持中性略偏空观点；EG暂持中性略偏空观点。

主要风险点：TA、EG-意外冲击成本及供应端（如：疫情、OPEC+合作等）。
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图 1： TA产业上游价格 单位：美元/吨，美元/桶 图 2： 石脑油价差 单位：美元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 3： 东北亚 PX价差 单位：美元/吨 图 4： 国内 TA加工价差 单位：元/吨

数据来源：华泰期货研究院 数据来源：华泰期货研究院

图 5： TA内外盘价差 单位：元/吨 图 6： TA基差走势 单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 7： EG上游外盘价格 单位：美元/吨 图 8： EG上游内盘价格 单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 9： 外盘 EG价差利润 单位：美元/吨 图 10： 内盘煤制 EG利润 单位：元/吨

数据来源：Wind华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 11： 内盘乙烯制及甲醇制 EG利润 单位：元/吨 图 12： EG内外盘价差 单位：元/吨

数据来源：Wind华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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图 13： 长丝现金流走势 单位：元/吨 图 14： 短纤和切片现金流走势 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 15： PTA开工负荷 单位：% 图 16： 聚酯与织造负荷 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 17： 国内 EG总负荷 单位：% 图 18： 煤制 EG负荷 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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图 19： 聚酯产品库存 单位：天 图 20： 轻纺城成交 单位：万米

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 21： PTA库存与库销比 单位：万吨，天 图 22： PTA仓单 单位：张

数据来源：CCF 华泰期货研究院 数据来源：郑商所 华泰期货研究院

图 23： EG库存与库销比 单位：万吨 图 24： EG港口库存 单位：万吨

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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 免责声明
本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性

不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，
本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含
信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应
当自行关注相应的更新或修改。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不
能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及
作者均不承担任何法律责任。

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发
表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需
在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有悖原意的
引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标
记均为本公司的商标、服务标记及标记。

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。
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地址：广东省广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层
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