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综合分析与交易策略
品种 逻辑分析 交易策略

PX&

PTA

上游方面，美国原油库存连续三周累库，地缘冲突影响反复，油价缺乏确定性的上行驱动，中长期原油过剩的预期难以证伪；PX&PTA成本

支撑不足。

节日期间PX成交清淡，节后PX贸易商补货带动市场买气有所提振，现货浮动价走强，转为Back结构，11/12月现货月差走扩。周中随着宣港

结束，PX交易切换至12月，1月,月差收窄。PX目前供应充裕，长短流程装置利润整体良好，开工仍处于高位，受液化石油气替代需求增加以

及东西方套利较前期修复的影响石脑油裂解价差走弱，PX长流程装置利润走强。本周乌鲁木齐100万吨PX装置检修，PX开工小幅回落，PX

长短流程装置利润整体良好，四季度开工仍将处于高位。

PTA社会库存9月下旬开始连续上升，节后PTA现货商谈氛围一般，PTA基差月差延续弱势，本周逸盛新材料、三房巷、威联化学提负，开工

提升，下周独山能源4期PTA300万吨/年新装置计划投产，新装置投产后独山能源一套250万吨PTA老装置有检修计划。下旬四川能投100万

吨/年PTA装置检修两周，中泰石化120万吨PTA装置计划月底重启；11月英力士一套年产能110万吨。下游聚酯开工稳定，涤丝库存回升，

后期终端新增订单不足，中美贸易摩擦存在升级风险，需求缺乏有效提振，PTA后市累库预期仍存。

单边：逢高做空

套利：PTA15反套

期权：观望

MEG

国庆期间乙二醇外轮集中到港，节后港口库存宽幅上升。近期港口到货减少，港口提货稳定，乙二醇后半周基差走强。本周乙二醇供增需

稳，近期港口到货减少，港口提货稳定，乙二醇后半周基差走强。裕龙石化90万吨/年的乙二醇新装置国庆期间短停，上周末前后重启，新

疆天业60、卫星石化90、神华榆林40万吨10月初顺利重启并提负，通辽金煤30万吨MEG停车检修。本周山西美锦30万吨MEG重启并提

负，中海壳牌一套40万吨/年MEG装置停车检修，建元26万吨重启延后，福建炼化40万吨本月计划检修8天，盛虹炼化90万吨乙二醇下旬计

划检修，乙二醇下旬供应预期减量，下游聚酯开工维持高位，短期基差坚挺。四季度乙二醇供需预期走向宽松。

单边：逢高做空

套利：观望

期权：卖出看涨期权

PF

节前短纤下游积极补货带动短纤工厂库存下降。节日期间福建山力25万吨直纺涤短装置停车检修两周，短纤开工率小幅下降。短纤工厂发货

良好，节后下游低位点价下成交良好，短纤工厂库存暂无压力，短纤加工费小幅走强。

后市来看，目前内销市场需求保持旺盛，出口新订单下达缓慢。考虑到中美贸易摩擦存在升级风险，部分出口企业出现“赶单”现象，短纤

加工费短期有较强支撑，不过随着下游前期订单的交付完毕以及新单跟进不足，短纤需求缺乏有效支撑，短纤加工费上升空间有限。

单边：逢高做空

套利：做多加工费

期权：观望

PR
国庆期间前期因台风天气导致短停的珠海华润110万吨聚酯瓶片装置重启，瓶片开工率小幅提升至72.4%附近。节后瓶片低价成交尚可，加

工费小幅走强。本周部分下游饮料大厂采购26年一二季度的瓶片，后期下游需求由旺季向淡季过渡，后续补货力度可能不足。

单边：逢高做空

套利：观望‘’

期权：观望
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单位：%

聚酯开工率

2.1 聚酯-节后开工稳定 聚酯下游成交尚可

聚酯加权利润
单位：元/吨

 节后聚酯开工稳定，聚酯原料价格回落，聚酯产品加工费小幅走强。聚酯下游成交尚可，聚酯工厂原料库存不高，刚需补

货需求存在支撑。

聚酯工厂原料库存
单位：吨
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2.1 聚酯-节后江浙终端开工先降后升

江浙印染开工率

单位：%

江浙加弹开工率
单位：%

江浙织机开工率
单位：%
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 节日期间，纤维下游局部出现放假，江浙终端开工先降后升。本周江浙加弹综合开工率在80%，周环比下降1%，江浙织机

综合开工率及江浙印染综合开工率分别在在69% 、78%，周环比持平。



8GALAXY FUTURES

单位：元/吨

涤纶长丝利润

2.1聚酯-长丝节后产销偏弱库存上升

涤纶长丝开工

单位：%

 节前涤丝产销放量，长丝工厂权益库存下降显著；节日期间，福建慧行经纬一套20万吨长丝装置重启运行；福建恒海一套30

万吨长丝新装置投产，本周长丝工厂开工下降1%至92.8%附近，产销整体偏弱，节后涤纶长丝平均库存天数24.3天，较节前

增加5.1天。

涤纶长丝库存

单位：天
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单位：元/吨

瓶片现货加工费

2.1 聚酯-瓶片节后低价成交尚可加工费走强

瓶片开工率
单位：%

 国庆期间前期因台风天气导致短停的珠海华润110万吨聚酯瓶片装置重启，瓶片开工率小幅提升至72.4%附近。节后瓶片低价成

交尚可，加工费小幅走强。

 本周部分下游饮料大厂采购26年一二季度的瓶片，后期下游需求由旺季向淡季过渡，后续补货力度可能不足。

瓶片工厂库存天数
单位：天
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单位：%

短纤开工率

2.1 聚酯-短纤供减需增 库存压力不大

短纤工厂库存天数
单位：天

短纤和下游生产利润

单位：元/吨
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 节前短纤下游积极补货带动短纤工厂库存下降。节日期间福建山力25万吨直纺涤短装置停车检修两周，短纤开工率小幅下降。

短纤工厂发货良好，节后下游低位点价下成交良好，短纤工厂库存暂无压力，短纤加工费小幅走强。

 后市来看，目前内销市场需求保持旺盛，出口新订单下达缓慢。考虑到中美贸易摩擦存在升级风险，部分出口企业出现“赶

单”现象，短纤加工费短期有较强支撑，不过随着下游前期订单的交付完毕以及新单跟进不足，短纤需求缺乏有效支撑，短纤

加工费上升空间有限。
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2.2 PX-现货浮动价back结构 月差先强后弱

PX浮动价（n+2）
单位：美元/吨

PX产业链价格

单位：美元/吨

PX纸货价格结构

单位：美元/吨
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 节日期间PX成交清淡，节后PX贸易商补货带动市场买气有所提振，现货浮动价走强，转为Back结构，11/12月现货月差走

扩。周中随着宣港结束，PX交易切换至12月，1月。月差收窄，后半周11/1月差收窄至-1，1/5纸货月差在-3左右。

(30.0)

(20.0)

(10.0)

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

2
0
2

4
/1

/2

2
0
2

4
/2

/2

2
0
2

4
/3

/2

2
0
2

4
/4

/2

2
0
2

4
/5

/2

2
0
2

4
/6

/2

2
0
2

4
/7

/2

2
0
2

4
/8

/2

2
0
2

4
/9

/2

2
0
2

4
/1

0
/2

2
0
2

4
/1

1
/2

2
0
2

4
/1

2
/2

2
0
2

5
/1

/2

2
0
2

5
/2

/2

2
0
2

5
/3

/2

2
0
2

5
/4

/2

2
0
2

5
/5

/2

2
0
2

5
/6

/2

2
0
2

5
/7

/2

2
0
2

5
/8

/2

2
0
2

5
/9

/2

2
0
2

5
/1

0
/2

740

760

780

800

820

840

860

n+1 n+2 n+3 n+4 n+5 n+6 n+7 n+8 n+9 n+10

2025-08-29 2025-09-30 2025-10-20



12GALAXY FUTURES

2.2 PX-石脑油裂解价差走弱长短流程装置利润走强

PXN
单位：美元/吨

PX-MX(韩国)
单位：美元/吨

 受液化石油气替代需求增加以及东西

方套利较前期修复的影响石脑油裂解

价差走弱，PX长流程装置利润走强

至230美元/吨附近，PX长短流程装

置利润走强。
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2.2 PX- 开工环比下降

 本周乌鲁木齐100万吨PX装置检修，PX开工小幅回落。10月下旬福佳大化一套70万吨/年PX装置计划重启；亚洲其他地区来

看，10月初马来西亚Aromatics  malaysia55万吨/年PX装置以及韩国Hanwha Hanwha一套113万吨/年PX装置重启，中旬

中国台湾FCFC一套72万吨/年PX装置计划检修两周，下旬沙特Satorp一套70万吨/年PX装置计划检修45天，本月亚洲PX开工

率预计先升后降。目前PX长短流程装置利润整体良好，四季度开工仍将处于高位。
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PX中国开工率

单位：%

60.00%

65.00%

70.00%

75.00%

80.00%

85.00%

90.00%

95.00%

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

PX 企业名称 产能 检修开始 检修结束备注

天津石化 39 7.22 9月底
福佳大化 70 9月中旬 10月下旬
乌鲁木齐石化 100 10.14 10月底

马来西亚Aromatics  malaysia55 8月上中旬 10月初

韩国Hanwha Total 113 8.7 10月初 降负

中国台湾FCFC 72 10.13 10月底

日本出光 40 9月中旬 11月中旬

日本Eneos（JXTG） 26 10月初 11月底

沙特Satorp 70 10月下旬 11月底12月初

中国
大陆

亚洲

PX检修装置
单位：万吨

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

95%

2022/1/4 2023/1/4 2024/1/4 2025/1/4

中国PX开工率 亚洲PX开工率



14GALAXY FUTURES

2.3 PTA-基差月差偏弱

 9月下旬开始PTA社会库存连续上升，节后PTA现货商谈氛围一般，PTA基差月差延续弱势。截止周五10月在

01-82到88附近有成交。

PTA1-5月差PTA现货基差

单位：元/吨

PTA社会库存
单位：万吨 单位：元/吨
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2.3 PTA-供增需稳加工费压缩

PTA开工率

单位：%

 本周逸盛新材料、三房巷、威联化学装置提负，PTA开工率环比提升。

 下周独山能源4期PTA300万吨/年新装置计划投产，新装置投产后独山能源一套250万吨PTA老装置有检修计划。下旬四川能投

100万吨/年PTA装置检修两周，中泰石化120万吨PTA装置计划月底重启；11月英力士一套年产能110万吨。PTA加工费估值偏

低，关注新装置投产和检修装置的情况。

PTA现货加工费
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PTA装置检修情况（除长停装置）

企业名称 产能 检修开始 检修结束 备注

逸盛大连 225 8.9 待定

福海创 450 6.19 920 目前负荷5成

英力士 125 9.23 9月底

台化兴业 120 9.5

中泰石化 120 9.19 10月底

逸盛新材料 360 10.7 降负至5-6成

逸盛海南 200 8月中旬 待定

英力士 225 11月

恒力石化 220 10.9

四川能投 100 10月下旬 10月底

独山能源 250 11月中下旬
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单位：万吨

MEG港口库存

2.4 乙二醇-节后港口库存宽幅上升

MEG现货基差

单位：元/吨

 国庆期间乙二醇外轮集中到港，节后港口库存宽幅上升。近期港口到货减少，港口提货稳定，乙二醇后半周基差走强。

MEG01-05月差
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2.4乙二醇-下旬供应预期减量

 供应方面，裕龙石化90万吨/年的

乙二醇新装置国庆期间短停，上周

末前后重启，新疆天业60、卫星石

化90、神华榆林40万吨10月初顺

利重启并提负，通辽金煤30万吨

MEG停车检修。本周山西美锦30

万吨MEG重启并提负，中海壳牌一

套40万吨/年MEG装置停车检修，

建元26万吨重启延后，福建炼化

40万吨本月计划检修8天，盛虹炼

化90万吨乙二醇下旬计划检修，乙

二醇下旬供应预期减量。

MEG内盘检修 MEG外盘检修

MEG开工率

单位：%

MEG煤制开工率
单位：%
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企业名称 产能 检修开始 检修结束 备注

镇海炼化 80 2024/3/20 11月中旬前后
福建炼化 40 10月 检修10天左右
中海壳牌一期 40 10月中旬 检修一周左右
中化泉州 50 12月初
卫星石化 90 6月初 10月初
盛虹炼化 90 10月下旬
裕龙石化 90 10月上旬 短停
通辽金煤 30 10月10日 11月上旬 检修20天+
新疆天业三期 60 9月上旬 10月初
新疆天盈 15 9月中上旬 26年3月份
内蒙古建元 26 9月上旬 10月中旬

神华榆林 40 8月中 10月初
山西美锦 30 9.25 10月中旬

油化工

煤化工

企业名称 产能 国家 检修开始 检修结束

南亚1# 36 中国台湾 10月中 11月中
Aster 90 新加坡 8月初 重启推迟
马来西亚石油75 马来西亚 0月下旬 待定
南亚（新） 83 美国 10月中 11月
壳牌 12.5 美国 9月中下旬 10月中下旬
壳牌 25 美国 9月中下旬 10月中下旬
shell 50 加拿大 9月上旬 10月下旬
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单位：美元/吨

亚洲PX&石脑油价格走势

3.1 PX-价格

亚洲PX&布油价格走势
单位：美元/吨

PX产业链价格
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3.1 PX-品种间价差&利润

单位：美元/吨

NAP日本CFR-BLENT主力合约结算价 PX-BLENT

PX-NAP亚洲PX-MX(韩国)
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3.1 PX-歧化调油价差&利润

单位：百万桶

美国汽油库存 美国汽油裂解价差 美国原油库存

亚洲甲苯歧化-调油 甲苯调油价差和歧化利润
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单位：美元/吨

甲苯（美国-韩国）

3.1 PX-区域间价差&利润

二甲苯（美国-韩国）
单位：美元/吨

PX美国-韩国
单位：美元/吨
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单位：美元/吨

单位：%单位：%

3.1 PX-供需

中国PX负荷 PX开工率

中国PTA负荷 PX-NAP亚洲
单位：%
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3.2 PTA-价格

PTA&PX现货价格 PTA现货价格
单位：美元/吨 单位：元/吨单位：元/吨
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单位：元/吨单位：元/吨

3.2 PTA-价差

PTA现货加工费 PTA内外盘价差
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3.2 PTA-价差

PTA01基差 PTA1-5月差
单位：元/吨 单位：元/吨
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单位：元/吨 单位：元/吨

3.2 PTA-利润
PTA原油现货利润 PTA石脑油现货利润

PTA-PX理论利润
单位：元/吨
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3.2 PTA-供需

PTA负荷指数 聚酯负荷
单位：% 单位：%

55%

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

95%

100%

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

55%

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

95%

100%

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025



30GALAXY FUTURES

单位：万吨

3.2 PTA-库存

PTA社会库存 聚酯工厂原料库存

PTA工厂库存 PTA仓单
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单位：元/吨

3.3 MEG-价格

乙二醇现货（华东） 华东乙二醇市场价格

内蒙古4500K煤价 江苏甲醇出罐 东北亚乙烯

单位：元/吨

单位：元/吨 单位：元/吨 单位：美元/吨

3000

4000

5000

6000

7000

8000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2020 2021 2022

2023 2024 2025

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

0

500

1000

1500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

2019-01-01 2020-01-01 2021-01-01 2022-01-01 2023-01-01 2024-01-01 2025-01-01



32GALAXY FUTURES

3.3 MEG-价差

乙二醇内外盘价差 乙二醇华东-华南价差

EO-1.4EG
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单位：元/吨

3.3 MEG-价差

MEG现货基差
单位：元/吨
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单位：美元/吨

3.3 MEG-价差

乙二醇东北亚-东南亚 乙二醇东北亚-美国

乙二醇西北欧-美国海湾
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3.3 MEG-利润

乙二醇油制利润 MTO利润

乙烯单体制MEG利润 乙二醇煤制利润
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单位：%

3.3 MEG-供需

乙二醇负荷指数（总） MEG合成气制开工率

聚酯负荷 乙二醇华东主港库存
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3.4 聚酯-利润

长丝平均利润 短纤利润聚酯加权利润

瓶片加工利润 切片利润

单位：元/吨
单位：元/吨 单位：元/吨

单位：元/吨 单位：元/吨

(400)

(200)

0

200

400

600

800

1000

1200

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

(500)

0

500

1000

1500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

(400)

(200)

0

200

400

600

800

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025

(1000)

(500)

0

500

1000

1500

2000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

(600)

(400)

(200)

0

200

400

600

800

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025



38GALAXY FUTURES

3.4 聚酯-供应

聚酯负荷 瓶片负荷

长丝负荷 短纤负荷
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单位：天

3.4 聚酯-库存

长丝平均库存天数 短纤库存天数

涤纶POY库存天数 涤纶FDY库存天数 涤纶DTY库存天数
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单位：%

3.4 聚酯-需求

江浙织机开工率 江浙加弹开工率
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3.4 聚酯-需求

纯涤纱负荷 纯涤纱成品库存 涤纱厂原料库存

涤纱开机率 涤棉纱工厂库存 中国纱线负荷
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单位：天

3.4 聚酯-需求

中国坯布负荷 中国坯布库存 中国轻纺城成交量
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3.4 聚酯-需求

美国服装批发商库销比

纺织品出口金额当月值
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3.4 聚酯-需求

社零增速与服装鞋帽纺织品同比 社会消费品网上零售额与网上穿类零售额累计同比
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