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策略摘要 

PR 中性，当前瓶片处于产能集中投放期，产能高速扩张从 2023 年下半年开始，预计

将一直延续至 2025 年上半年，供应预期相对宽松；现货方面，当前瓶片工厂开工率较

高，聚酯瓶片现货加工费空间有限，维持在 500 元/吨偏下位置，绝对价格预计跟随原

料成本为主。  

PX、PTA、PF 中性。PX 方面，近期中国 PX 负荷明显下降，但影响时间较短，同时部

分装置通过外采 MX 的方式补充重整损失，PX 供应减量有限，汽油弱势下 PXN 仍受到

压制，但当前位置继续压缩空间也有限，价格波动受到原料以及宏观影响为主。PTA

方面，随着下游聚酯负荷提升到 93%以上，11 月 PTA 供需尚可，近期随着 PTA 逐渐入

交割库，流通性固化，PTA 主港现货基差有所反弹，但 12 月随着聚酯开工走弱有累库

压力，另外年底存新装置投产增量预期，预计 PTA 弱势震荡。短纤方面，短纤基本面

尚可，但纱厂因销售减弱，对涤短追高意愿不强，直纺涤短加工费维持盘整。 

 

核心观点 

■ 市场分析 

瓶片方面， 当前瓶片处于产能集中投放期，产能高速扩张从 2023 年下半年开始，预

计将一直延续至上半年，供应预期相对宽松；现货方面，当前瓶片工厂开工率较高，

聚酯瓶片工厂现货加工费压缩至 474 元/吨, 高供应下瓶片加工费承压，市场价格预计

跟随原料成本为主。 

成本端，中长期基本面依然均对油价形成打压。汽油方面，汽油市场裂解价差整体依

然弱势，当前汽油旺季结束，汽油需求对芳烃支撑作用有限。上游芳烃方面，甲苯歧

化利润和 MX 异构化产 PX 利润尚可，支撑 PX 高开工，另外裕龙石化投产下亚洲市场

芳烃供给存增加预期，亚洲芳烃表现偏弱。 

PX 方面，PXN 173 美元/吨(-3）。近期中国 PX 负荷明显下降，但部分装置通过外采

MX 的方式补充重整损失，PX 供应减量有限，同时汽油弱势下 PXN 仍受到压制，PX

自身基本面支撑不足，但当前位置继续压缩空间也有限，价格波动受到原料以及宏观

影响为主，关注韩国部分工厂 11 月减产计划执行情况。  

TA 方面，TA 基差(基于 2501 合约)-73 元/吨 (+4），PTA 现货加工费 374 元/吨（-

9）。近来聚酯负荷继续提升到年内高位，11 月 PTA 供需尚可，伴随 PTA 逐渐入交割

库，流通性固化，近期 PTA 现货基差走强。但 12 月聚酯开工走弱 PTA 预计累库，年
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底新装置投产增量预期下预计 PTA 弱势震荡。  

需求方面，11 月以来下游终端需求拐点已出现，但短期下游负荷大幅下降的可能性也

不大，预计短期需求尚可维持， 12 月负荷可能会加速下滑，后续主要观察坯布成品

库存是否会持续累库，以及明年外贸订单情况。聚酯方面，终端近期采购数量有限，

当前下游原料备货降至低位，长丝和短纤工厂库存回升；聚酯负荷近来继续提升到年

内高位，短期来看聚酯大厂库存压力不大，减产可能性较低。 

PF 方面，现货基差 12 合约+214（+24），PF 生产利润 517 元/吨(+81)，短纤基本面

尚可，库存小幅去化，但纱厂因销售减弱，对涤短追高意愿不强，直纺涤短加工费维

持盘整。 

 

策略 

PR 中性，当前瓶片处于产能集中投放期，产能高速扩张从 2023 年下半年开始，预计

将一直延续至 2025 年上半年，供应预期相对宽松；现货方面，当前瓶片工厂开工率较

高，聚酯瓶片现货加工费空间有限，维持在 500 元/吨偏下位置，绝对价格预计跟随原

料成本为主。  

PX、PTA、PF 中性。PX 方面，近期中国 PX 负荷明显下降，但影响时间较短，同时部

分装置通过外采 MX 的方式补充重整损失，PX 供应减量有限，汽油弱势下 PXN 仍受到

压制，但当前位置继续压缩空间也有限，价格波动受到原料以及宏观影响为主。PTA

方面，随着下游聚酯负荷提升到 93%以上，11 月 PTA 供需尚可，近期随着 PTA 逐渐入

交割库，流通性固化，PTA 主港现货基差有所反弹，但 12 月随着聚酯开工走弱有累库

压力，另外年底存新装置投产增量预期，预计 PTA 弱势震荡。短纤方面，短纤基本面

尚可，但纱厂因销售减弱，对涤短追高意愿不强，直纺涤短加工费维持盘整。 

 

风险 

原油价格大幅波动，宏观政策超预期 
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PX&PTA&PF&PR 日度表格  

表 1: PX&TA&PF&PR产业链日度表格 1丨单位：元/吨 

 

 

瓶片数据 变动 2024-11-11 2024-11-8 

华东水瓶片现货价（元/吨） -81  6177  6258  

PR 现货加工费（元/吨） -28  474  502  

次月月差（次月-基准月） -71  -12  59  

次次月月差（次次月-基准月） -141  15  156  

水瓶片 东北亚 FOB（美元/吨） -5  820  825  

水瓶片出口加工差（美元/吨） 3  110  106  

再生 3A 级白瓶片（元/吨） -50  6600  6650  

华东水瓶片-再生 3A 级白瓶片（元/吨） -31  -423  -392  

PR 首行合约（2503） -56 6236 6292 

PR 次行合约 -54 6256 6310 

PR 次次行合约 -54 6270 6324 

PR 主力合约基差（元/吨） -25 -59 -34 
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表 2:PX&TA&PF&PR产业链日度表格 2丨单位：元/吨 

    变动 2024-11-11 2024-11-8 

现货价格 

brent 主力（美元/桶） -1.12 73.95  75.07  

NYMEX RBOB 汽油（美元/加仑） -0.02 2.00  2.02  

石脑油 CFR 日本（美元/吨） -6 653  659  

PX CFR 中国（美元/吨） -9 826  835  

PX 中国 CFR 换算人民币价格（元/吨） -44 6838  6882  

PTA 华东现货价（元/吨） -38 4853  4891  

短纤 1.4D 现货价（元/吨） 28 7170  7142  

乙二醇华东现货价（元/吨） -62 4638  4700  

美元兑人民币汇率 0.03 7.18  7.15  

价差 

PX 基差（元/吨） 32 -10  -42  

PTA 基差（元/吨） 4 -73  -77  

PF 基差（元/吨） 24 214  190  

RBOB-Brent 裂差（美元/桶） 0 10  10  

石脑油加工费（美元/吨） 2 92  90  

PX 现货加工费（美元/吨） -3 173  176  

PTA 现货加工费（元/吨） -9 374  383  

PTA01-PX01 合约加工费（元/吨） 8 434  426  

PTA05-PX05 合约加工费（元/吨） -8 357  365  

PTA09-PX09 合约加工费（元/吨） #N/A #N/A #N/A 

PF 现货生产利润（元/吨） 81 517  436  

期货价格与月差 

PX01 合约 -76 6848  6924  

PX05 合约 -52 7108  7160  

PX09 合约 #N/A #N/A #N/A 

PX01-PX05 -24 -260  -236  

PX05-PX09 #N/A #N/A #N/A 

PX09-PX01 #N/A #N/A #N/A 

PTA01 合约 -42 4926  4968  

PTA05 合约 -42 5020  5062  

PTA09 合约 -50 5070  5120  

TA09-TA01 -8 144  152  

TA01-TA05 0 -94  -94  

TA05-TA09 8 -50  -58  

PF 首行合约（2402） 4 6956  6952  

PF 次行合约 0 6930  6930  

PF 次次行合约 -16 6912  6928  

PF 首行-次次行合约价差 20 44  24  

资料来源：CCF 卓创资讯 Wind 华泰期货研究院 
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表 3: PX&TA&PF&PR产业链日度表格 3丨单位：元/吨 

         

其他与下游数据 变动 2024-11-11 2024-11-8 

PTA 总仓单（万吨） 5.3  38.0  32.6  

PTA 仓库仓单（万吨） 5.3  24.9  19.6  

PTA 厂库仓单（万吨） 0.0  13.0  13.0  

PTA FOB（美元/吨） -5  620  625  

PTA 出口价差（美元/吨） 2  12  10  

长丝产销% -70% 40% 110% 

短纤产销% -41% 38% 79% 

POY（元/吨） 75  7020  6945  

FDY（元/吨） 0  7500  7500  

DTY（元/吨） -45  8510  8555  

聚酯瓶片（元/吨） -81  6177  6258  

聚酯半光切片（元/吨） -55  6130  6185  

POY 生产利润（元/吨） 128  167  39  

FDY 生产利润（元/吨） 53  247  194  

DTY 加弹利润（元/吨） -120  290  410  

瓶片加工费（元/吨） -28  474  502  

切片生产利润（元/吨） -2  27  29  

32S 纯涤纱价格（元/吨） 0  11350  11350  

纯涤纱-涤短-4500（元/吨） -28  -320  -292  

涤短 FOB 张家港（美元/吨） 0  920  920  

涤短 FOB 张家港理论出口价差（美元/吨） 1  27  26  

1.4D 仿大化（元/吨） 0  6700  6700  

1.4D 涤短-1.4D 仿大化（元/吨） 28  470  442  
    

海外芳烃价格（前一天） 变动 2024-11-8 2024-11-7 

甲苯 FOB 韩国（美元/吨） -4  710  714  

二甲苯(异构级)(MX)FOB 韩国（美元/吨） 4  727  723  

PX FOB 韩国（美元/吨） 4  813  809  

纯苯 FOB 韩国（美元/吨） 2  874  872  

甲苯 FOB 美国海湾（美元/吨） 0  811  811  

韩国 PX-MX-150（美元/吨） 0  -14  -14  

韩国 STDP 利润（TL→MX+BZ）（美元/吨） 7  9  2  

甲苯 FOB 美湾-FOB 韩国（美元/吨） 4  101  97  

 

资料来源：CCF 卓创资讯 Wind 华泰期货研究院  
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PX&PTA&PF&PR 基差 

图 1:PR 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院；PR 首行合约对应右轴 

 

图 2:TA 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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图 3:PX 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 4:PF 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：CCF 卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 5: PR 现货-主力期货合约基差|单位：元/吨  图 6: PR 主力期货合约-次次主力期货合约价差|单位：

元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 7: PTA 现货-主力期货合约基差|单位：元/吨  图 8: PX 现货-主力期货合约基差|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 9: PF 现货-主力期货合约基差|单位：元/吨  图 10: PF 主力期货合约-次次主力期货合约价差|单

位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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瓶片数据 

图 11: 瓶片加工费|单位：元/吨  图 12: 瓶片出口加工差|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 13:瓶片开工率|单位：%  图 14:瓶片工厂库存天数 |单位：天 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 15: 华东水瓶片-再生 3A 级白瓶片|单位：元/吨  图 16: 瓶片次次月月差（次次月-基准月）|单位:元/

吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年

0

50

100

150

200

250

300

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年

60

65

70

75

80

85

90

95

100

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年

5

10

15

20

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年

-600
-400
-200

0
200
400
600
800

1,000
1,200
1,400
1,600
1,800
2,000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2024年 2023年 2022年



PX&TA&PF&PR 日报丨 2024/11/12 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   12 / 18 

裂解价差&加工费 

图 17: Nymex RBOB-ICE Brent 裂解价差|单位：美元/

桶 

 图 18: 石脑油日本 CFR-brent|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Nymex ICE 华泰期货研究院  数据来源：CCF  ICE 华泰期货研究院 

 

图 19: PX 中国 CFR-石脑油日本 CFR 加工费|单位：美

元/吨 

 图 20: 中国 PTA-PX 中国 CFR |单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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海外芳烃相关价差 

图 21: 甲苯 FOB 韩国-石脑油 CFR 日本|单位：美元/吨  图 22: MX 二甲苯(异构级)FOB 韩国-石脑油 CFR 日本|

单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 23: PX 对二甲苯 FOB 韩国-MX 二甲苯(异构级)FOB韩

国-100|单位：美元/吨 

 图 24: 韩国 STDP 利润：韩国甲苯→MX 二甲苯+纯苯|单

位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 25: 甲苯 FOB 美湾-甲苯 FOB 韩国|单位：美元/吨  图 26: 甲苯 FOB 鹿特丹-甲苯 FOB 韩国|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 27: 甲苯 CFR 中国-甲苯 FOB 韩国|单位：美元/吨  图 28: 混二甲苯美国-二甲苯(异构级) FOB 韩国|单

位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

开工&库存 

图 29: 中国 PTA 开工率|单位：%   图 30: 亚洲 PX 开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 31: 中国 PTA 社会库存|单位：万吨   图 32: PTA 总仓单+预报|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：忠朴资讯 华泰期货研究院  数据来源：郑州商品交易所 华泰期货研究院 
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图 33: PTA 仓库仓单|单位：万吨   图 34: PTA 厂库仓单|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：郑州商品交易所 华泰期货研究院  数据来源：郑州商品交易所 华泰期货研究院 

 

图 35: PTA 仓单预报|单位：万吨   图 36: PTA FOB-PTA 华东现货价换算 FOB 价差|单位：

美元/吨 

 

 

 

数据来源：郑州商品交易所 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

下游聚酯 

图 37: 长丝产销|单位：%  图 38: 短纤产销|单位：% 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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图 39: 聚酯开工率 |单位：%  图 40: POY 生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 41: FDY 生产利润|单位：元/吨  图 42: DTY 生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 43: PF 生产利润|单位：元/吨  图 44: 瓶片加工费|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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图 45: 1.4D 涤短-1.4D 仿大化价差|单位：元/吨  图 46: 纯涤纱生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院  数据来源：CCF 华泰期货研究院 

 

图 47: 涤短 FOB 张家港-短纤 1.4D 华东现货最低价换

算美金价|单位：美元/吨 

 

数据来源：CCF 华泰期货研究院 
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