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PX基本面偏强，关注浮动价商谈 

市场要闻与数据 

聚酯产业链期货产品重新回归基本面交易，关注前期原料高价下的瓶片减产计划在原料下跌后还能否兑现；另外

PX基本面依然偏紧，现货浮动价偏强维持，后期宏观方面7月还有OPEC+会议: 关税延期时限到期等需要关注，地

缘端也需要关注反复风险。 

 

市场分析 

成本端，在博弈完中东冲突后，原油市场短期将会聚焦基本面以及关税影响，短期受到交割地库欣低库存影响，

结构依然偏强，强现实弱预期的格局并未改变。但展望今年四季度，旺季结束后需求增长弹性将显著小于供应端，

原注预计进入到供过于求的状态，中期市场驱动偏空。 

汽油和芳烃方面，近期美国汽油裂解再度回撤，在新能源替代的背景下预计汽油裂解价差上涨空间有限，今年的

调油需求已不值得过多的期待，国内外间歇性调油需求依靠石脑油基本可以满足，限制芳烃进入汽油池的积极性。

芳烃方面，3月以来韩国出口到美国的芳烃调油料甲苯+MX+PX有明显下降，近期关注利润恢复下PX短流程装置恢

复情况，短流程利润修复下，PX 工厂重新开始外采 MX 。 

PX方面，上上个交易日PXN298美元/吨(环比变动+14.00美元/吨）。近期国内几套PX装置检修，开工在度下降，在

自身基本面支撑下PXN走扩。目前现货市场货源仍较紧张，现货市场买气持续提升，关注后续PTA检修和新装置投

产进展，PX供需偏紧能否延续。 

TA方面，TA主力合约现货基差 224 元/吨(环比变动-31元/吨），PTA现货加工费297元/吨（环比变动-27元/吨），主

力合约盘面加工费374元/吨（环比变动+12元/吨），当前PTA自身基本面中性，关注成本和需求支撑。 

需求方面，聚酯开工率91.4%（环比-0.6%），内外销进入淡季，终端订单和开工呈现下滑趋势，但聚酯表现相对良

性，负荷表现坚挺, 短期长丝负荷预计还能维持,继续关注聚酯库存变化；短纤库存不高，虽然也有减产消息，但

实际执行力度存疑；瓶片方面，华润6.22检修20%已执行，万凯逸盛计划7月初开始检修，还涉及产能170万吨，7

月聚酯负荷预计下降至89%~90%，关注实际兑现情况。 

PF方面，现货生产利润102元/吨（环比-3元/吨）。短纤现货偏紧、库存不高，PF自身基本面尚可，但下游对原料高

价位接受能力有限，大多刚需采购为主，，但需求走弱预期，关注成本端支撑。 

PR方面，瓶片现货加工费263元/吨(环比变动-30元/吨)，随着海运费局部略松动，部分海外客户适量补货，聚酯瓶

片工厂库存小幅下降；负荷方面，华润常州和江阴聚酯瓶片装置已于6月22日起减产20%，后续逸盛和万凯也计划

7.月初检修，合计170万吨产能，预计瓶片负荷将进一步下滑。短期而言，当前瓶片利润依然偏低，在减产逐步兑

现下加工费预计会有所修复。 

 

 

 

策略 

单边：PX/PTA/PF/PR中性。近期几套PX装置检修，PX供需面依然偏紧，同时下游PTA开工仍较高，以及三季度新

PTA投产，预计PXN有支撑，关注PX现货商谈气氛；PTA基本面矛盾不大，但需求端在瓶片检修计划下存转弱预

期，关注成本以及需求端支撑。 

跨品种：无 

跨期：无，后续待情绪转弱可继续关注PX/PTA月差逢低正套机会 

 

 

风险 

原油和汽油价格大幅波动，宏观政策超预期，地缘冲突变化超预期 
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一、价格与基差 
图1：TA 主力合约&基差&跨期价差走势 

 
资料来源：同花顺，CCF, 华泰期货研究院 
 

图2：PX 主力合约走势&基差&跨期价差  

 
资料来源：同花顺，CCF, 华泰期货研究院 
 

图3：PTA华东现货基差 图4：短纤1.56D*38mm半光本白基差 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，隆众，华泰期货研究院 
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二、上游利润与价差 
图5：PX加工费PXN: PX中国CFR-石脑油日本CFR  图6：PTA现货加工费 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图7：韩国二甲苯异构化利润 图8：韩国STDP选择性歧化利润 

  
资料来源：同花顺，隆众，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，隆众，华泰期货研究院 
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三、国际价差与进出口利润 
图9：甲苯美亚价差：FOB美湾-FOB韩国 图10：甲苯韩国FOB-日本石脑油CFR 

  
资料来源：隆众，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

图11：PTA出口利润 

 
资料来源：同花顺，CCF，华泰期货研究院 
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四、上游PX和PTA开工 
图12：中国PTA负荷 

 
资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图13：韩国PTA负荷 图14：台湾PTA负荷 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF, 华泰期货研究院 
 

图15：中国PX负荷 图16：亚洲PX负荷 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
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五、社会库存与仓单 
 

图17：PTA周度社会库存 图18：PX月度社会库存 

  
资料来源：卓创资讯，华泰期货研究院 资料来源：隆众，华泰期货研究院 
 

图19：PTA总仓单+预报量 图20：PTA仓库仓单库存 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

图21：PX仓单库存 图22：PF仓单库存 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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六、下游聚酯负荷 
 

图23：长丝产销 图24：短纤产销 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图25：聚酯负荷 图26：直纺长丝负荷 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图27：涤纶短纤负荷 图28：聚酯瓶片负荷 
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资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图29：长丝DTY工厂库存天数 图30：长丝FDY工厂库存天数 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图31：长丝POY工厂库存天数 图32：江浙织机开工率 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图33：江浙加弹开机率 图34：江浙印染开机率 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
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图35：长丝FDY利润 图36：长丝POY利润 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

七、PF详细数据 
图37：涤纶短纤负荷 图38：涤纶短纤工厂权益库存天数  

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：隆众，华泰期货研究院 
 

图39：1.4D实物库存 图40：1.4D权益库存 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
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图41：再生棉型短纤负荷 图42：原再生价差：1.4D涤短-1.4D仿大化 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，CCF，华泰期货研究院 
 

图43：纯涤纱开机率 图44：纯涤纱生产利润 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，，华泰期货研究院 
 

图45：涤棉纱开机率 图46：涤棉纱加工费 

  
资料来源：隆众，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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图47：纯涤纱厂内库存可用天数 图48：涤棉纱厂内库存可用天数 

  
资料来源：隆众，华泰期货研究院 资料来源：隆众，华泰期货研究院 
 

八、PR基本面详细数据 
 

图49：聚酯瓶片负荷 图50：瓶片工厂瓶片库存天数 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：隆众，华泰期货研究院 
 

图51：瓶片现货加工费 图52：瓶片出口加工费 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，CCF，华泰期货研究院 
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图53：瓶片出口利润 图54：华东水瓶片-再生3A级白瓶片 

  
资料来源：同花顺，CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
 

图55：瓶片次月月差（次月-基准月） 图56：瓶片次次月月差（次次月-基准月） 

  
资料来源：CCF，华泰期货研究院 资料来源：CCF，华泰期货研究院 
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