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ORIENT SECURITIES T AEiE{L T-PTA/PX-FEE RS 2023-12-29

B4 58: PX A BE-F#ARM (42 FH=k)

1]

202351 233 72 0 298 28.02% -5.12% 7 448 293
202342 H 227 82 0 294 23.32% 4.01% 442 290
202353 H 270 85 0 340 26.08%, 0.69% 512 335
202354 H 253 54 0 352 28.83% 5.21% 530 347
202345 F 269 88 0 360 29.34%, 7.73% 541 354
202356 H 275 86 1 358 28.43% 9.31% 538 352
202347 H 293 73 0 368 29.35%, 10.66% 554 363
202358 H 303 80 0 381 31.70% 13.26% 573 375
202349 A 295 67 0 368 32.93% 14.87% 554 363
2023410 4 302 75 0 371 34.06% 15.01% 558 365
2023411 f 302 79 0 360 35.27% 15.77% 542 355
2023%12 f 320 80 0 391 36.47% 17.85% 588 385
20241 H 315 80 0 382 35.31% 28.23% 574 376
202452 4 295 80 (1] 353 32.65% 24.13% 530 347
202443 H 302 82 0 387 25.00% 20.26% 581 381
202454 K 285 75 0 376 21.85% 16.53% 565 370
20245 A 308 72 0 384 20.26% 14.37% 577 378
2024 %6 H 298 78 0 362 18.11% 12.01% 544 356
202457 A 315 80 0 393 16.42% 11.19% 592 387
202458 H a15 78 0 374 14.65% 9.39% 562 368
202449 A 305 78 0 376 13.28% 8.52% 565 370
2024510 H 308 75 0 398 12.02% 8.39% 599 392
202411 f 287 75 0 362 7.65%| 1.38% 0 544 336
2024512 H 300 75 0 398 8.75% FL TS ui 23 599 392
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	国内新产能有效放量，进口依赖度进一步降低。中国PX产能在本轮扩张周期中大幅提升，截至2023年年底，
	2024年PX步入产能投放真空期，阶段性供需错配概率增加。整体来看，国内产量的提升、叠加进口量的下降
	但细化到供需错配的程度到底能到多少，市场目前仍存在较大的分歧。从今年四季度中国及亚洲其他国家PX装置
	在下游难再有两位数以上的超高增速的情况下，明年PX装置的开工率变动决定了供需错配的时间段和程度。进一
	接下来对2024年PX检修计划和调油逻辑做进一步探讨：
	1）2024年度PX计划检修少于2023年，主要集中在24Q2及24Q4。由于亚洲炼厂已经度过检修高
	2）调油季节性需求预期难以证伪，亚洲芳烃往北美运输的空间仍存。市场对明年北美汽油供需也存在比较大的分
	综合考虑PX部分装置年度检修、以及炼厂调油旺季期间化工品和油品间开工率调节的影响，我们预计2024年
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