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聚酯价格区间预测

聚酯套保策略表

【核心矛盾】
        聚酯产业链由于终端纺服出口受美国加征关税影响较大，在前期中美释放关税谈判的信号之后，市
场情绪明显有所转暖。从目前中美联合声明来看，协议达成效果有些超预期，同时后续仍存进一步谈判的
可能。回到聚酯产业链原料端，分两方面来看，虽然在前期中美关税事件之后宏观情绪一度极度悲观，但
由于供应端PX、TA、EG近期检修均较为集中，供应大幅收缩叠加远端贸易缓和预期等因素影响下持货意
愿有所走强，现货流动性大幅收紧，近月基差大幅走强；另一方面，需求端聚酯颇具韧性，当前聚酯开工
由于长丝韧性与瓶片出口超预期的原因处于历史同期高位，存在较大预期差。在这次中美联合声明落地之
后，聚酯开工预期短期仍将维持高位，近期情绪完成由衰转盛的大幅反转，偏强的供需结构叠加需求端纺
服出口订单的恢复推动原料端各品种价格维持高位震荡。
【利多解读 】
1、中美联合声明公布，双方关税超预期降低，宏观情绪回暖。
2、聚酯负荷进一步抬升至历史高位，终端需求及情绪提振下下游备货意愿加强，长丝库存大幅去化至低
位，库存压力大幅缓解。
3、受关税降低影响，终端对美订单部分恢复，豁免期内终端需求存在回暖乃至抢出口迹象。
4、恒力意外停车，盛虹意外小幅降负，供应端出现额外缩量，5、6月供需缺口扩大，流动性预期进一步
收紧。
【利空解读】
1、聚酯产业链利润向上游集中，聚酯环节利润低位下市场传闻长丝开会讨论联合减产保加工费。
2、成本端动力煤价格持续走弱，成本支撑减弱。
3、EG各路线利润大幅修复，估值从低位大幅上移。
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价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

乙二醇 4250-4750 20.63% 67.3%

PX 6400-7000 23.55% 83.6%

PTA 4500-5000 22.52% 61.2%

瓶片 5800-6350 18.01% 62.2%

source：南华研究

行为导
向 情景分析 现货敞

口 策略推荐 套保工具 买卖方
向

套保比例
（%）

建议入场
区间

库存管
理

产成品库存偏高，担心乙二醇价格
下跌 多

为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情况，做空乙二醇期货来锁定
利润，弥补企业的生产成本 EG2509 卖出 25% 4550-46

00

买入看跌期权防止价格大跌，同时卖出看涨期权降低资金成本

EG2509P4
300 买入

50%

40-60

EG2509C4
700 卖出 75-100

采购管
理

采购常备库存偏低，希望根据订单
情况进行采购 空

为了防止乙二醇价格上涨而抬升采购成本，可以在目前阶段买入乙二醇期
货，在盘面采购来提前锁定采购成本 EG2509 买入 50% 4350-44

00

卖出看跌期权收取权利金降低采购成本，若乙二醇价格下跌还可以锁定现货
乙二醇买入价格

EG2509P4
200 卖出 75% 60-90

source：南华研究

价格 2025-05-20 2025-05-19 2025-05-13 日度变化 周度变化 单位

布伦特原油 64.8 64.8 66.6 0.0 -1.9 美元/桶

石脑油 CFR日本 569.4 565.4 575.5 4.0 -6.1 美元/吨南
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甲苯FOB韩国 662 675 683 -13 -21 美元/吨

MX韩国 709.5 714.5 709.5 -5 0 美元/吨

EO 6500 6500 6500 0 0 元/吨

PX01合约 6526 6584 6560 -58 -34 元/吨

PX05合约 6560 7020 6532 -460 28 元/吨

PX09合约 6668 6752 6708 -84 -40 元/吨

PX CFR中国 841 837 844 3 -4 美元/吨

TA01合约 4628 4660 4654 -32 -26 元/吨

TA05合约 4626 4970 4890 -344 -264 元/吨

TA09合约 4732 4776 4750 -44 -18 元/吨

PTA内盘现货 - 4995 4940 -4995 -4940 元/吨

EG01合约 4366 4398 4309 -32 57 元/吨

EG05合约 4467 4557 4488 -90 -21 元/吨

EG09合约 4413 4475 4349 -62 64 元/吨

MEG华东现货 4510 4573 4466 -63 44 元/吨

POY价格参考 6975 6975 6825 0 150 元/吨

FDY价格参考 7250 7250 6950 0 300 元/吨

DTY价格参考 8175 8175 8025 0 150 元/吨

PF01合约 6408 6444 6418 -36 -10 元/吨

PF05合约 6394 6400 6428 -6 -34 元/吨

PF09合约 6438 6474 6414 -36 24 元/吨

1.4D直纺短纤 6620 6635 6530 -15 90 元/吨

PR主力合约 6022 6088 6034 -66 -12 元/吨

聚酯瓶片 6000 6100 6010 -100 -10 元/吨

聚酯切片 5985 6020 5870 -35 115 元/吨

价差

TA主力基差 118 194 190 -76 -72 元/吨

EG主力基差 97 98 117 -1 -20 元/吨

PF主力基差 114 91 34 23 80 元/吨

PX1-5月差 -34 -436 28 402 -62 元/吨

PX5-9月差 -108 268 -176 -376 68 元/吨

PX9-1月差 142 168 148 -26 -6 元/吨

TA1-5月差 2 -310 -236 312 238 元/吨

TA5-9月差 -106 194 140 -300 -246 元/吨

TA9-1月差 104 116 96 -12 8 元/吨

EG1-5月差 -101 -159 -179 58 78 元/吨

EG5-9月差 54 82 139 -28 -85 元/吨

EG9-1月差 47 77 40 -30 7 元/吨

PTA仓单 67816 68831 81164 -1015 -13348 张

MEG仓单 12064 10674 11755 1390 309 张

PX仓单 200 200 1810 0 -1610 张

加工费

2025-05-20 2025-05-19 2025-05-13 日度变化 周度变化 单位

汽油重整价差 41 45 43 -4 -2 美元/吨

芳烃重整价差 47 52 50 -5 -3 美元/吨

石脑油裂解价差 95 87 87 8 7 美元/吨

甲苯调油-亚洲 40 27 28 13 11 美元/吨

甲苯歧化-亚洲 54 54 19 0 35 美元/吨

MX调油-亚洲 -8 -13 2 5 -10 美元/吨

二甲苯异构价差-亚洲 107 100 113 7 -6 美元/吨

二甲苯异构价差-美国 236 250 236 -15 0 美元/吨

亚洲PXN 271 271 269 0 2 美元/吨

EO-1.25EG 862.5 784 918 79 -55 元/吨
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POY利润 231 107 19 124 212 元/吨

DTY利润 0 0 0 0 0 元/吨

FDY利润 56 -68 -306 124 362 元/吨

1.4D直纺短纤利润 76 -33 -76 109 152 元/吨

瓶片加工费 323 299 270 24 53 元/吨

切片利润 -59 -148 -236 89 177 元/吨

涤纶长丝产销率 29.6 35.9 51.5 -6.3 -21.9 %

涤纶短纤产销率 - 52 67 -52 -67 %

聚酯切片产销率 52 32 59 21 -7 %
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