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定价情况

定价情况

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

通过对SGX的MOPJ石脑油Swap计价，以及SGX的石脑油和PX价差计价，可以得到纸货推出的远
期定价情况，最终在9095左右。



PX及PTA投产预期

PX供需展望仍然偏紧

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

PX首个合约是2405合约，从装置投放情况上来看，届时PX仍将处于总体偏紧的长期局面，
2024年5月之前PX并无投产计划，而23年逸盛海南或仍有250万吨PTA装置的投产，24年上
半年可能也还会有更多PTA的投产，所以PX当下的紧缺局面在05合约的体现上大概率是将会
被放大的，从长期供需上来看，PX价格中枢将会被支撑在较高位置。



PX-石脑油价差

产业利润目前过于在上游挤压

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

短期上游利润过于集中，造成了下游利润的持续亏损。
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长丝开工

下游开工尚可

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

开工率目前仍然
处在偏高情况，
对于上游的承接
仍然在中性偏高
的水平。

短纤开工
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POY利润

下游利润有反复，或成后期影响因素

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

下游利润近期有所反
复，可能会成为后期
的关键影响因素，但
至少短期发酵的空间
不大。

DTY利润

FDY利润 瓶片利润
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DTY库存

库存去化仍在持续

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

库存仍能小幅去
化，说明至少到
目前位置，下游
对原料的价格接
受程度仍然尚可。

POY库存

FDY库存 短纤库存
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美湾汽油裂解

海外成品油价格目前仍然在高位

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

海外成品油利润
仍然在高位，调
油逻辑从盘面上
来看仍在继续。

欧洲汽油裂解

新加坡汽油裂解 新加坡柴油裂解
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PX性质标准

套利策略：月间

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

从目前的交割成本来计算，一旦打出近月超过135-150左右的贴水，月间即
可给出比较安全的无风险套利的情况。

PX性质标准



套利策略：品种间

数据来源：Wind,，CCF，卓创，东海期货研究所

短期PTA-PX利润可能会继续受到小幅压缩，但空间不会很大。

PTA基差情况

PX-石脑油价差
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风险提示与免责声明

本报告由东海期货有限责任公司研究所团队完成，报告中信息均源于公开可获得资料。东海期货力求

报告内容的客观、公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议

不会发生任何变更。报告中的观点、结论和建议等全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户

的投资建议，也未考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要，客户不应单纯依靠本报告而取代个

人的独立判断。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所导致的任何损失负任何

责任，交易者需自行承担风险。本报告版权仅为东海期货有限责任公司研究所所有，未经书面许可，任

何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为东海期货有限责任

公司。
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