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聚酯产业风险管理日报

——宏观预期利好不足，估值承压格局难改
2025/10/21

戴一帆（投资咨询证号：Z0015428）
研究助理：周嘉伟（期货从业证号：F03133676）

投资咨询业务资格：证监许可【2011】1290号

聚酯价格区间预测

聚酯套保策略表

【核心矛盾】

        乙二醇基本面供需边际好转难改估值承压格局，累库预期压制下估值持续压缩。需求端随天气转冷冬季

订单下发边际好转，但目前来看以阶段性好转为主，旺季不旺预期难以扭转，聚酯高度总体有限。近端显性

库存虽有累积但仍维持低位，10月底之前累库幅度有限，若出现意外或可产生流动性行情，基差维持正套看

待。单边向上难觅驱动，本周宏观影响预计仍将主导盘面走势，关注中美贸易谈判与四中全会动态，若无新

增利好，乙二醇仍将维持低位震荡。乙二醇长期累库预期使得乙二醇空配地位难改，向上突破在基本面之外

仍需宏观或成本端推动。乙二醇当前煤制边际装置现金流已压缩至成本线以下，结合煤制装置开工情况考

虑，若估值继续压缩，预计在3700附近将迎来供应端偏强支撑。目前而言，乙二醇预计短期跟随宏观情绪宽

幅震荡，预计区间下移至3800-4200，建议关注国内宏观定性结果，若无额外利好可逢高卖出

EG2601C4200，建议入场区间（50，90）。

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 3800-4300 11.64% 10.6%

PX 6000-6800 13.82% 34.1%

PTA 4250-4750 13.87% 23.9%

瓶片 5300-5900 11.19% 31.9%

source：南华研究,同花顺

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

EG2601 卖出 25% 4200-4300

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

EG2601P3850 买入
50%

20-30

EG2601C4250 卖出 50-80

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

EG2601 买入 50% 3900-4000

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

EG2601P3850 卖出 75% 50-80

source：南华研究
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【利多解读 】

1、美国重申自2025年10月14日起，对中国企业拥有或经营的船舶、中国籍船舶及中国建造的船舶加收港口

服务费，初始标准为每净吨50美元，并计划分阶段提高至140美元。这一措施的执行将导致乙烷制乙二醇成本

抬升，但短期对供应预计影响有限。

2、动力煤价格上涨，煤制边际装置利润压缩至成本线以下开始亏损，成本支撑力度加强。

【利空解读】

1、10月11日，美国总统唐纳德・特朗普宣布，美国将从11月1日起对从中国进口的商品征收100%的新关

税。中美贸易冲突激化预期导致宏观情绪悲观发酵，盘面偏弱运行。

聚酯日报表格01
价格 2025-10-22 2025-10-21 2025-10-15 日度变化 周度变化 单位

布伦特原油 61.4 61.0 61.9 0.3 -0.6 美元/桶

石脑油 CFR日本 537.0 545.5 549.0 -8.5 -12.0 美元/吨

甲苯FOB韩国 632 632 626 0 6 美元/吨

MX韩国 660.5 660.5 661.5 0 -1 美元/吨

EO - 6150 6150 -6150 -6150 元/吨

PX01合约 - 6332 6312 -6332 -6312 元/吨

PX05合约 - 6362 6366 -6362 -6366 元/吨

PX09合约 - 6410 6412 -6410 -6412 元/吨

PX CFR中国 783 785 783 -2 0 美元/吨

TA01合约 4414 4414 4422 0 -8 元/吨

TA05合约 4480 4480 4482 0 -2 元/吨

TA09合约 4516 4516 4524 0 -8 元/吨

PTA内盘现货 - 4325 4325 -4325 -4325 元/吨

EG01合约 4004 4004 4057 0 -53 元/吨

EG05合约 4087 4087 4143 0 -56 元/吨
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EG09合约 4164 4164 4202 0 -38 元/吨

MEG华东现货 - 4090 4122 -4090 -4122 元/吨

POY价格参考 - 6400 6550 -6400 -6550 元/吨

FDY价格参考 - 6600 6700 -6600 -6700 元/吨

DTY价格参考 - 7650 7750 -7650 -7750 元/吨

PF01合约 6078 6078 6064 0 14 元/吨

PF05合约 6100 6100 6092 0 8 元/吨

PF09合约 6178 6178 6158 0 20 元/吨

1.4D直纺短纤 - 6285 6305 -6285 -6305 元/吨

PR主力合约 - 5534 5574 -5534 -5574 元/吨

聚酯瓶片 - 5630 5630 -5630 -5630 元/吨

聚酯切片 - 5460 5495 -5460 -5495 元/吨

价差

TA主力基差 - -84 -97 84 97 元/吨

EG主力基差 - 86 65 -86 -65 元/吨

PF主力基差 - - 255 0 -255 元/吨

PX1-5月差 - -30 -54 30 54 元/吨

PX5-9月差 - -48 -46 48 46 元/吨

PX9-1月差 - 78 100 -78 -100 元/吨

TA1-5月差 - -66 -60 66 60 元/吨

TA5-9月差 - -36 -42 36 42 元/吨

TA9-1月差 - 102 102 -102 -102 元/吨

EG1-5月差 - -83 -86 83 86 元/吨

EG5-9月差 - -77 -59 77 59 元/吨

EG9-1月差 - 160 145 -160 -145 元/吨

PTA仓单 - 43732 36978 -43732 -36978 张

MEG仓单 - 7966 7776 -7966 -7776 张

PX仓单 - 0 1826 0 -1826 张

加工费

2025-10-22 2025-10-21 2025-10-15 日度变化 周度变化 单位

汽油重整价差 55 58 51 -3 4 美元/吨

芳烃重整价差 43 42 36 1 7 美元/吨

石脑油裂解价差 89 100 91 -12 -2 美元/吨

甲苯调油-亚洲 110 127 123 -17 -13 美元/吨

甲苯歧化-亚洲 31 - 39 30.75 -8 美元/吨

MX调油-亚洲 81 89 87 -8 -6 美元/吨

二甲苯异构价差-亚洲 98 98 101 0 -3 美元/吨

二甲苯异构价差-美国 115 115 119 0 -4 美元/吨

亚洲PXN 246 - 234 246.17 12 美元/吨

EO-1.3EG - 833 791 -833 -791 元/吨

POY利润 - - 384 0 -384 元/吨

DTY利润 - - 0 0 0 元/吨

FDY利润 - - 84 0 -84 元/吨

1.4D直纺短纤利润 - - 339 0 -339 元/吨

瓶片加工费 - 540 534 -540 -534 元/吨

切片利润 - 0 29 0 -29 元/吨

涤纶长丝产销率 - 113.6 41.2 -113.6 -41.2 %

涤纶短纤产销率 - 69 52 -69 -52 %

聚酯切片产销率 - 77 116 -77 -116 %
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