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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、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。 
2、聚酯负荷总体高位维持，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、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存联合减产保加工费计划。
2、成本端动力煤与原油价格均走弱，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 19.74% 62.9%

PX 6400-7000 25.19% 85.7%

PTA 4500-5000 23.49% 64.3%

瓶片 5800-6350 18.73% 63.5%

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 2025-05-23 2025-05-22 2025-05-16 日度变化 周度变化 单位

布伦特原油 63.5 63.9 65.4 -0.4 -1.9 美元/桶

石脑油 CFR日本 563.4 576.6 565.4 -13.3 -2.0 美元/吨

甲苯FOB韩国 670 672 675 -2 -5 美元/吨南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



MX韩国 704.5 711.5 714.5 -7 -10 美元/吨

EO 6500 6500 6500 0 0 元/吨

PX01合约 6468 6454 6600 14 -132 元/吨

PX05合约 6494 6522 7002 -28 -508 元/吨

PX09合约 6652 6614 6744 38 -92 元/吨

PX CFR中国 823 835 837 -13 -15 美元/吨

TA01合约 4568 4570 4688 -2 -120 元/吨

TA05合约 4588 4594 4946 -6 -358 元/吨

TA09合约 4716 4702 4774 14 -58 元/吨

PTA内盘现货 4880 4860 4995 20 -115 元/吨

EG01合约 4351 4358 4415 -7 -64 元/吨

EG05合约 4469 4520 4522 -51 -53 元/吨

EG09合约 4403 4411 4460 -8 -57 元/吨

MEG华东现货 4532 4515 4568 17 -36 元/吨

POY价格参考 7000 7000 6975 0 25 元/吨

FDY价格参考 7275 7275 7250 0 25 元/吨

DTY价格参考 8175 8175 8175 0 0 元/吨

PF01合约 6390 6404 6420 -14 -30 元/吨

PF05合约 6374 0 6300 6374 74 元/吨

PF09合约 6408 6406 6466 2 -58 元/吨

1.4D直纺短纤 6570 6560 6650 10 -80 元/吨

PR主力合约 5988 5992 6082 -4 -94 元/吨

聚酯瓶片 6030 6030 6110 0 -80 元/吨

聚酯切片 5910 5935 6040 -25 -130 元/吨

价差

TA主力基差 164 148 216 16 -52 元/吨

EG主力基差 129 104 108 25 21 元/吨

PF主力基差 120 108 100 12 20 元/吨

PX1-5月差 -26 -68 -402 42 376 元/吨

PX5-9月差 -158 -92 258 -66 -416 元/吨

PX9-1月差 184 160 144 24 40 元/吨

TA1-5月差 -20 -24 -258 4 238 元/吨

TA5-9月差 -128 -108 172 -20 -300 元/吨

TA9-1月差 148 132 86 16 62 元/吨

EG1-5月差 -118 -162 -107 44 -11 元/吨

EG5-9月差 66 109 62 -43 4 元/吨

EG9-1月差 52 53 45 -1 7 元/吨

PTA仓单 56566 57158 70046 -592 -13480 张

MEG仓单 10650 10601 12241 49 -1591 张

PX仓单 0 0 200 0 -200 张

加工费

2025-05-23 2025-05-22 2025-05-16 日度变化 周度变化 单位

汽油重整价差 50 41 45 10 5 美元/吨

芳烃重整价差 49 43 52 5 -4 美元/吨

石脑油裂解价差 98 107 87 -9 11 美元/吨

甲苯调油-亚洲 30 38 27 -8 3 美元/吨

甲苯歧化-亚洲 42 42 48 0 -6 美元/吨

MX调油-亚洲 -5 -2 -13 -3 8 美元/吨

二甲苯异构价差-亚洲 94 100 100 -6 -6 美元/吨

二甲苯异构价差-美国 220 230 236 -10 -16 美元/吨

亚洲PXN 259 259 272 0 -13 美元/吨

EO-1.25EG 835 856 790 -21 45 元/吨

POY利润 223 254 92 -31 131 元/吨
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DTY利润 -25 -25 0 0 -25 元/吨

FDY利润 48 79 -83 -31 131 元/吨

1.4D直纺短纤利润 -7 14 -33 -21 26 元/吨

瓶片加工费 320 351 293 -31 27 元/吨

切片利润 -167 -111 -143 -56 -24 元/吨

涤纶长丝产销率 35.3 32.1 34.6 3.2 0.7 %

涤纶短纤产销率 - 63 59 -63 -59 %

聚酯切片产销率 43 28 34 15 9 %
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