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——动力煤走势偏强，前期空单考虑止盈
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聚酯价格区间预测

聚酯套保策略表

【核心矛盾】

        乙二醇需求端随天气转冷冬季订单下发边际明显好转，但基本面供需边际好转难改估值承压格局，累库

预期压制下估值整体承压。宏观上目前从定调上均以预期兑现为主，尚未看到能够形成长期驱动的宏观叙

事。近端显性库存累库预期得到初步兑现，但总体仍维持低位，近期宏观影响下进口扰动频频，若出现意外

或可产生流动性行情，基差维持正套看待。乙二醇长期累库预期使得乙二醇空配地位难改，宏观利好若无法

形成长期驱动，则逢高布空的操作思路维持不变。向下空间而言，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煤价走势偏强，预计震荡区间为3750-4050左右，操作上前期空单考虑止盈，卖出

的3800执行价的01合约看跌期权继续持有。

【利多解读 】

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 3750-4250 15.81% 30.0%

PX 6000-6800 17.16% 56.6%

PTA 4250-4750 16.06% 35.4%

瓶片 5300-5900 12.77% 47.0%

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% 4000-4100

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

EG2601P3800 买入
50%

20-30

EG2601C4050 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% 3800-3900

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

EG2601P3800 卖出 75% 60-90

source：南华研究
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1、动力煤近期供需偏强，价格趋势上涨，乙二醇煤制成本抬升，煤制利润进一步压缩。

2、本周内蒙古兖矿一线20w停车更换催化剂（计划内），榆林化学一线60w降负运行（计划外） ，中化学

30w停车（计划外） ，供应边际下调。

【利空解读】

1、华南一套83万吨/年的MEG新装置计划于11月上旬乙烯进料进行试开车，届时将有部分产量可兑现于市

场。此装置原计划26年一季度投产，如今投产时间提前，12月供应端预计将带来小幅额外增量。

聚酯日报表格01
价格 2025-11-07 2025-11-06 2025-10-31 日度变化 周度变化 单位

布伦特原油 63.6 63.4 64.8 0.2 -1.2 美元/桶

石脑油 CFR日本 575.8 577.5 580.5 -1.8 -4.8 美元/吨

甲苯FOB韩国 677 674 674 3 3 美元/吨

MX韩国 692.5 687.5 678.5 5 14 美元/吨

EO 6000 6000 6000 0 0 元/吨

PX01合约 - - 6618 0 -6618 元/吨

PX05合约 6780 6806 6634 -26 146 元/吨

PX09合约 6770 6762 6662 8 108 元/吨

PX CFR中国 826 816 820 10 6 美元/吨

TA01合约 4664 4688 4586 -24 78 元/吨

TA05合约 4728 4750 4644 -22 84 元/吨

TA09合约 4732 4756 4666 -24 66 元/吨

PTA内盘现货 4572 4540 4510 32 62 元/吨

EG01合约 3942 3924 4018 18 -76 元/吨

EG05合约 4019 4004 4090 15 -71 元/吨

EG09合约 4118 4096 4182 22 -64 元/吨

MEG华东现货 4013 3978 4111 35 -98 元/吨

POY价格参考 - 6500 6450 -6500 -6450 元/吨

FDY价格参考 - 6725 6700 -6725 -6700 元/吨

DTY价格参考 - 7800 7750 -7800 -7750 元/吨

PF01合约 6252 6278 6236 -26 16 元/吨

PF05合约 6280 6324 6302 -44 -22 元/吨

PF09合约 6308 6338 0 -30 6308 元/吨

1.4D直纺短纤 - 6325 6345 -6325 -6345 元/吨

PR主力合约 5726 5736 5672 -10 54 元/吨

聚酯瓶片 5740 5730 5710 10 30 元/吨

聚酯切片 5580 5550 5555 30 25 元/吨

价差

TA主力基差 - -148 -76 148 76 元/吨

EG主力基差 71 54 93 17 -22 元/吨

PF主力基差 - 81 147 -81 -147 元/吨

PX1-5月差 - - -16 0 16 元/吨

PX5-9月差 - - -28 0 28 元/吨

PX9-1月差 - - 44 0 -44 元/吨

TA1-5月差 - -62 -58 62 58 元/吨

TA5-9月差 - -6 -22 6 22 元/吨

TA9-1月差 - 68 80 -68 -80 元/吨

EG1-5月差 - -80 -72 80 72 元/吨

EG5-9月差 - -92 -92 92 92 元/吨

EG9-1月差 - 172 164 -172 -164 元/吨

PTA仓单 89012 75888 62101 13124 26911 张
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MEG仓单 7555 7555 7555 0 0 张

PX仓单 0 0 215 0 -215 张

加工费

2025-11-07 2025-11-06 2025-10-31 日度变化 周度变化 单位

汽油重整价差 54 56 49 -2 6 美元/吨

芳烃重整价差 32 31 38 1 -6 美元/吨

石脑油裂解价差 112 105 107 7 5 美元/吨

甲苯调油-亚洲 105 105 105 0 0 美元/吨

甲苯歧化-亚洲 -3 - -3 -3.15 0 美元/吨

MX调油-亚洲 101 101 101 0 0 美元/吨

二甲苯异构价差-亚洲 107 107 118 0 -11 美元/吨

二甲苯异构价差-美国 151 149 155 2 -4 美元/吨

亚洲PXN 250 250 240 0 10 美元/吨

EO-1.3EG - - 656 0 -656 元/吨

POY利润 - 198 129 -198 -129 元/吨

DTY利润 - 100 100 -100 -100 元/吨

FDY利润 - -27 -71 27 71 元/吨

1.4D直纺短纤利润 - 223 224 -223 -224 元/吨

瓶片加工费 - 498 459 -498 -459 元/吨

切片利润 - -52 -66 52 66 元/吨

涤纶长丝产销率 48.5 58 38.8 -9.5 9.7 %

涤纶短纤产销率 47 71 43 -24 4 %

聚酯切片产销率 44 122 43 -78 1 %

source：同花顺,彭博,wind,南华研究
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