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周度观点

◆上游：6月中旬美伊局势预期迅速好转。美伊协议有望重开霍尔木兹海峡并解除伊朗制裁，原油连续连续下挫回吐

冲突以来的全部分涨幅。数据指出霍尔木兹海峡通行量已经恢复到战前的75%。美国能源部数据显示美国战略原油

储备已经降至记录低点，全球能化产业链补库需求较强。美伊局势向好，但未来不确定性仍在。

◆供应：亚洲石脑油裂解价差保持低位，亚洲PXN回升至高位，内盘PX期货对上海原油期货的比价反弹至美以伊冲突

前的水平，国内PX开工负荷回落至同期中低位，预防性降负和高价抑制需求。PTA盘面加工费2026年大幅走高，但

PTA装置开工率低迷，受需求疲软拖累。

◆库存：国内PX库存中低位。PTA社会库存偏低，生产企业库存中性，下游聚酯工厂PTA库存高位。

◆需求：此前下游对高价较为抵触。聚酯开工率处于多年同期最低水平；江浙地区化纤织造综合开工率也在多年最

低水平附近。价格下跌之后或有补库需求。 

◆策略：市场对能化供应链或过度乐观，PTA产能压力不大，择机多头参与，支撑参考5300-5350附近； 套利可逢高
做空ta/px加工费。
◆风险点：中东不确定性，宏观风险。
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期现市场
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PX/SC

内盘PX期货对上海原油期货的比价反弹至美以伊冲突前的水平

图：季节图——PX/SC

资料来源：wind



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

PTA加工费

PTA对PX9月合约的盘面加工费2026年度大幅走高，受PTA装置开工率走低的影响。

图：PTA对PX 9月合约的盘面加工费

资料来源：wind
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PTA合约价差及基差

图：PTA基差（元/吨） 图：PTA 09-01合约价差（元/吨）

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所

基差在4月份开始走强。9-1升水近月震荡偏弱

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

0
1
-0
2

0
1
-1
6

0
1
-3
0

0
2
-1
3

0
2
-2
7

0
3
-1
2

0
3
-2
6

0
4
-1
0

0
4
-2
4

0
5
-1
1

0
5
-2
5

0
6
-0
8

0
6
-2
2

0
7
-0
6

0
7
-2
0

0
8
-0
3

0
8
-1
7

0
8
-3
1

0
9
-1
4

0
9
-2
8

1
0
-1
9

1
1
-0
2

1
1
-1
6

1
1
-3
0

1
2
-1
4

1
2
-2
8

2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

0
1
-0
2

0
1
-1
5

0
1
-2
8

0
2
-1
0

0
2
-2
3

0
3
-0
7

0
3
-2
0

0
4
-0
2

0
4
-1
6

0
4
-2
9

0
5
-1
5

0
5
-2
8

0
6
-1
0

0
6
-2
3

0
7
-0
6

0
7
-1
9

0
8
-0
1

0
8
-1
4

0
8
-2
7

0
9
-0
9

0
9
-2
2

1
0
-1
2

1
0
-2
5

1
1
-0
7

1
1
-2
0

1
2
-0
3

1
2
-1
6

1
2
-2
9

2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

PTA期货合约价差

图：PTA 01-05合约价差（元/吨） 图：PTA 05-09合约价差（元/吨）

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所

5-9月差高位。
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估值
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原油&石脑油

图：布伦特原油期货价格（美元/桶） 图：石脑油CIF日本中间价（美元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

数据显示霍尔木兹海峡通行量已经恢复到战前75%的水平。全球库存低位，存在较大的补库需求。美国能源部数据

显示美国战略储备已经降到纪录低位。

近期海峡通航预期强烈，布伦特原油价格和亚洲石脑油价格已经回吐了冲突后的全部涨幅。
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PX

图：PX CFR台湾中间价（美元/吨） 图：PX亚洲生产毛利（美元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

亚洲PX生产毛利大幅波动，近期回升
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PTA加工费

图：PTA现货加工费（元/吨） 图：PTA生产毛利（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

PTA现货加工费反弹
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PTA盘面利润

图：PTA期货01盘面加工费（元/吨） 图：长丝FDY生产毛利（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

下游长丝毛利整体不错，瓶片毛利高位回落，短纤持续偏弱
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PTA下游利润

图：长丝DTY生产毛利（元/吨） 图：长丝POY生产毛利（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

第
1
周

第
3
周

第
5
周

第
7
周

第
9
周

第
1
1
周

第
1
3
周

第
1
5
周

第
1
7
周

第
1
9
周

第
2
1
周

第
2
3
周

第
2
5
周

第
2
7
周

第
2
9
周

第
3
1
周

第
3
3
周

第
3
5
周

第
3
7
周

第
3
9
周

第
4
1
周

第
4
3
周

第
4
5
周

第
4
7
周

第
4
9
周

第
5
1
周

第
5
3
周

2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

第
1
周

第
3
周

第
5
周

第
7
周

第
9
周

第
1
1
周

第
1
3
周

第
1
5
周

第
1
7
周

第
1
9
周

第
2
1
周

第
2
3
周

第
2
5
周

第
2
7
周

第
2
9
周

第
3
1
周

第
3
3
周

第
3
5
周

第
3
7
周

第
3
9
周

第
4
1
周

第
4
3
周

第
4
5
周

第
4
7
周

第
4
9
周

第
5
1
周

第
5
3
周

2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

PTA下游利润

图：短纤生产毛利（元/吨） 图：瓶片生产毛利（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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PX生产端

图：PX产能利用率（%） 图：PX周度产量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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PX产能利用率回落至同期中间水平，虽然其产能逾两年没有新增，但高价抑制需求，炼厂预防
性降负荷。随着海峡通航，后期检修或提前结束
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PTA开工及检修

图：PTA开工率（%） 图：PTA检修损失量（万吨）

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所

PTA产能利用率反弹，但仍在近年低位
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PTA产量

图：PTA周度产量（万吨） 图：PTA月度产量（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

上周PTA产量小幅反弹。
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PTA进出口量

图：PTA月度进口量（吨） 图：PTA月度出口量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

随着国内自给率逐步提高，进口量偏低，基本忽略不计。2026年出口量低于2025年
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库存
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PX库存

图：PX中国库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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PTA库存

图：PTA社会库存（万吨） 图：PTA企业库存可用天数（天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

PTA社库下降，企业库存中位偏高。据隆众统计，PTA工厂库存4.82天。
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下游库存

图：PTA聚酯工厂库存可用天数（天） 图：FDY厂内库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

聚酯工厂库存高位。上周聚酯工厂PTA原料库存9.42天，环比回落。
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下游库存

图：POY厂内库存（万吨） 图：DTY厂内库存（万吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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下游库存

图：短纤企业库存可用天数（天） 图：瓶片库存可用天数（天）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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消费&聚酯开工

图：PTA实际消费量（万吨） 图：聚酯开工率（%）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

2026年前5月PTA实际消费量低于去年。上周聚酯开工率环比续跌至78%，处在近年同期最低位置
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聚酯产量&纺织开工

图：聚酯产量（吨） 图：江浙地区纺织企业开工率（%）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

2026聚酯行业开工率为近年最低附近。上周江浙地区化纤织造综合开工率49.44%。同比较弱，处于近

年低位
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长丝开工率&产量

图：聚酯长丝周度开工率（%） 图：聚酯长丝周度产量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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短纤开工率&产量

图：聚酯短纤周度开工率（%） 图：聚酯短纤周度产量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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瓶片开工率&产量

图：瓶片周度开工率（%） 图：瓶片周度产量（吨）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所
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出口

图：PTA月度出口量（吨） 图：纺织品月度出口金额（美元）

资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所 资料来源：MYSTEEL、华联期货研究所

出口整体弱于去年
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产业链结构
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产业链结构

来源：华联期货研究所
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