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综合分析与交易策略
品种 逻辑分析 交易策略

PX&P

TA

供应方面，福佳大化一套70万吨线3月26日停车，预计近期重启，中化泉州80万吨/年PX装置11月底检修，计划1月25附近重

启；外盘方面沙特Satorp70万吨PX装置按计划重启中，预计近期出产品。亚洲歧化效益不佳对PX实际供应影响有限，目前PX

利润良好，开工维持高位，供需格局维持偏紧。

本月下旬四川能投100万吨、逸盛宁波220万吨PTA检修装置计划重启，PTA开工率预期提升，下游聚酯产销相对平淡，终端采

购意向偏弱，聚酯加工费压缩。终端内需市场进入淡季，近期织造开机率环比下滑，新订单下单节奏缓慢，坯布库存压力上

升；外需市场近期外贸询单量维持活跃，出货量相对平稳。聚酯开工维持高位，PTA累库的预期仍存。

单边：震荡偏弱

套利：1-5反套

期权：卖出虚值

看涨期权

MEG

供应方面，近期镇海、中石化武汉、三江石化、中科炼化多套装置降负，正达凯60万吨重启延后，新疆中昆60万吨/年的合成气

制乙二醇装置计划于近期停车检修，预计轮流停车时间在50天左右，宁夏畅亿一套20万吨/年的合成气制乙二醇新装置顺利出料，

乙二醇内盘整体供应损失较预期增加，下游方面本周萧山一套30万吨聚酯长丝和25万吨短纤已于近日停车检修，重启时间待定，

三房巷一套20万吨长丝检修装置重启，聚酯周开工环比走弱，终端采购意向偏弱，聚酯加工费压缩。终端织造季节性转弱，聚

酯开工有下调预期，乙二醇供需双弱，库存仍有去化压力。

单边：震荡偏弱

套利：1-5反套

期权：卖出虚值

看涨期权

PF

近期短纤产销偏弱，开工稳定，短纤工厂库存变动不大；下游纱厂开工小幅走弱，纱厂库存上升。后市来看，内需市场进入淡

季，预计12月中旬附近终端市场将进一步转淡；外贸市场近期询单量维持活跃，下游开工下降节奏相对缓慢，短纤供需面偏弱，

加工费承压。

单边：震荡偏弱

套利：观望

期权：卖出虚值

看涨期权

PR
供应方面，山东富海30万吨聚酯瓶片新装置有投产预期，华润珠海两套各30万吨聚酯瓶片装置预计12月下旬附近重启，下游采

购节奏偏缓，瓶片供需面相对宽松，加工费缺乏继续上行的驱动。关注新装置的投产节奏。

单边：震荡偏弱

套利：观望

期权：卖出虚值

看涨期权
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单位：%

聚酯开工率

2.1 聚酯-产销一般开工回落

POY加工费
单位：元/吨

 本周长丝产销高低分化，短纤产销一般，瓶片成交气氛一般，终端消耗原料库存为主，聚酯开工延续走弱，产品加工费窄

幅波动。 据CCF统计，截止本周五，聚酯开工率周环比下降0.6%至91.2%。

聚酯工厂原料库存
单位：吨
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2.1 聚酯-江浙织机印染加弹开工走弱

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：%

 终端需求整体偏弱，据CCF统计，本周江浙加弹综合开工率下降在83%，江浙织机综合开工率周环比下降2%至67%，江浙

印染综合开工率周环比下降4%至74%。
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单位：元/吨

涤纶长丝利润

2.1聚酯-长丝产销弱势库存上升

涤纶长丝开工

单位：%

 本周涤丝产销高低分化，开工提升，长丝库存累计，长丝加工费小幅走强。据CCF统计，本周长丝工厂开工环比上升0.1%至94.5%附近，涤纶长

丝平均库存天数20.4天，周环比上升0.6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-瓶片开工走弱供需面相对宽松

瓶片开工率
单位：%

 山东富海30万吨聚酯瓶片新装置有投产预期，华润珠海两套各30万吨聚酯瓶片装置预计12月下旬附近重启，下游采购节奏偏

缓，瓶片供需面相对宽松，加工费缺乏继续上行的驱动。关注新装置的投产节奏。
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单位：%

短纤开工率

2.1 聚酯-短纤供需稳定 工厂库存下降
短纤工厂库存天数

单位：天

短纤和下游生产利润

单位：元/吨

 本周短纤产销整体偏弱，供应相对充足，需

求整体稳定，短纤工厂库存延续上升。

 后市来看，内需市场进入淡季，预计12月中

旬附近终端市场将进一步转淡；外贸市场近

期询单量维持活跃，下游开工下降节奏相对

缓慢，短纤供需面偏弱，加工费承压。
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2.1 供需格局去库基差低位支撑

单位：美元/吨 单位：元/吨

PX_CFR中国 PX活跃基差

 受原油弱势与纺织淡季影响，本周PX价格重心环比上周下降，周五下午PX商谈价格下跌，纸货1月在830有买盘，3月在

830/831商谈。 1/2月现货月差小幅收至-1。现货浮动略偏强，至周五1月在-2/0左右，2月在+0/+1左右。纸货方面，

月差波动，1/5扩至+2/+3, 5/9维持在+9/+10左右。福佳大化一套70万吨线3月26日停车，预计近期重启，中化泉州

80万吨/年PX装置11月底检修，计划1月25附近重启；外盘方面沙特Satorp70万吨PX装置按计划重启中，预计近期出产

品。
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2.2 PTA-供需双降加工费重心回落

PTA开工率
单位：%

 下旬四川能投100万吨、逸盛宁波220万吨PTA检修装置计划重启，PTA开工率预期提升，PTA现货加工费重心小幅回落，周均

加工费在170元/吨附近。

PTA现货加工费
单位：元/吨
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2.3 乙二醇港口库存累库幅度大市场流通货源多

单位：元/吨 单位：元/吨

乙二醇主流市场现货价格 乙二醇1-5月差

 本周乙二醇港口库存累库幅度较大，市场流通货源较多，下游企业持货意向较差，乙二醇持续下跌，生产企业，市场关

注低价乙二醇下的企业装置减产或者停车情况。

 本周华东主港地区MEG港口库存约81.9万吨附近，环比上期增加6.6万吨。

 下周现货基差在01合约贴水18-20元/吨附近，1月下期货基差在01合约升水20-21元/吨附近，盘面1-5月差走弱后反弹。

0

2000

4000

6000

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

-400

-200

0

200

400

600

6/1 6/15 6/29 7/13 7/27 8/10 8/24 9/7 9/21 10/5 10/19 11/2 11/16 11/30 12/14 12/28

EG2101-EG2105 EG2201-EG2205 EG2301-EG2305

EG2401-EG2405 EG2501-EG2505



14GALAXY FUTURES

第二章 核心逻辑分析

目录

第一章 产业综述与交易策略

第三章 周度数据追踪



15GALAXY FUTURES

第三章 周度数据追踪

3.1 PX

3.2 PTA

3.3 MEG

3.4 聚酯

目录



16GALAXY FUTURES

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
单位：美元/吨

单位：美元/吨
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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) PX理论利润

单位：美元/吨 单位：美元/吨

单位：元/吨单位：美元/吨
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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

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
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3.2 PTA-供需

PTA负荷指数 聚酯负荷
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单位：万吨

3.2 PTA-库存

PTA社会库存 聚酯工厂原料库存
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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
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3.3 MEG-价差
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单位：元/吨

3.3 MEG-价差

MEG01基差
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单位：美元/吨

3.3 MEG-价差
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3.3 MEG-利润
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3.4 聚酯-利润
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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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3.4 聚酯-库存

长丝平均库存天数 短纤库存天数
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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
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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：成交量：轻纺城
单位：% 单位：万米
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3.4 聚酯-需求
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3.4 聚酯-需求
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