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供需格局将逐步转弱，PTA 难有起色 品种：PTA

内容提要：

◆9 月 PTA 市场打破僵持局面，现期货价格

呈现震荡下行的趋势，期货价格刷新了 5月以来

价格新低。

◆9 月 PTA 检修力度有所加大，供应量微幅

下滑，而 PTA 行业开工负荷上升 2.65%。

◆下游聚酯开工负荷小幅攀升，进入 9月后

“金九银十”效应适度显现。

◆上游原料原油市场整体处于供需宽松阶

段，油价重回高位震荡；国内 PX有效产出明显

提升， PX整体呈现先震荡后急跌行情，成本端

难以起到有力支撑。
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一、 PTA 品种介绍及产业链

1.1 品种介绍及用途

PTA 是精对苯二甲酸（PureTerephthalicAcid）的英文缩写，是重要的大宗有机原料之一，其主

要用途是生产聚酯纤维(涤纶)、聚酯瓶片和聚酯薄膜，广泛用于化学纤维、轻工、电子、建筑等领域。

1.2 PTA 产业链

数据来源：卓创资讯

PTA 是石油的末端产品，其原料是对二甲苯（简称 PX），而 PX 的原料是石油。PTA 是化纤的前端

产品，其下游 97%的 PTA 应用在聚酯行业，消费排名前三位的分别是涤纶长丝、聚酯瓶片以及聚酯切

片。

二、 PTA 市场价格走势回顾

2.1 PTA 华东内贸及进口货市场价格走势回顾

9 月 PTA 市场打破僵持局面，现货价格呈现震荡下行的趋势。月初伴随着美国海湾的恢复，原油

急跌拖累 PTA 市场震荡下行。9月面临合约交割，PTA 期货仓单货源加速流入现货市场使得现货供应

趋于宽松，PTA 加工费进入压缩周期，PTA 现金流陷入亏损。虽然月中原油一度修复反弹，但月内伴

随着逸盛宁波、海伦石化以及利万聚酯 PTA 装置陆续重启，PTA 供应过剩的担忧情绪进一步升温，叠
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加新增产能投放预期影响下，PTA 价格持续回落。尾盘，下游聚酯因假期备货影响，聚酯产销出现脉

冲式的冲高，不过月末市场担心原油需求减弱和库存增加，欧美原油期货大跌弱化市场氛围，即使国

内 PTA 开工率回落但难以扭转 PTA 累库预期，因此 PTA 尾盘进一步加深跌幅。9月 PTA 现货价格收于

3412 元/吨，较 8月环比下跌 4.15%。9 月美金船货受现货影响震荡下滑，CFR 中国收于均价收于 431

美元/吨，较上月环比下跌 1.60%。

图 1 华东内贸 PTA 价格走势 图 2 PTA 进口货价格走势

数据来源：卓创资讯

2.2 PTA 期货价格走势分析

9 月 PTA 期货走势呈现震荡下跌的趋势，主力合约（2101）最高价 3814，最低价 3402，价格波

动率有所扩大，并刷新了 5月以来价格新低。月内 PTA 装置检修力度的下滑，且现货市场流动性货源

增加使得 PTA 空头预期渐强。虽然下游买盘增加以及出现脉冲式的产销走强，但是新增产能投产压力

下，PTA 依旧是空头配置。月差来看，1-5 价差保持在 100-112 附近，近月抛压依旧较大。

图 3 PTA 期货主力合约收盘价
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数据来源：卓创资讯

三、PTA 供应状况分析

3.1 PTA 产量、装置动态及开工负荷情况

从产量方面看，虽然 9月份 PTA 检修力度有所下滑，但是由于 9月为 30 个自然日，因此 PTA 供

应量微幅下滑，预估 9月份国内 PTA 的产量为 420 吨，较上月环比下滑 0.12%。9 月份 PTA 检修力度

有所加大，9月累计检修产能总计 1008.5 万吨。月内检修多集中在华东地区，宁波逸盛、华彬石化、

汉邦石化以及海伦石化等装置检修，但伴随着部分装置重启使得华东地区供应占比攀升 0.9 个百分

点，虽然福海创短暂降负，但由于华东地区降幅较大，使得华南占比有所加大。另外，9月国内 PTA

行业开工负荷在 85.23%，攀升 2.65 个百分点。

图 4 PTA 月度产量情况 图 5 PTA 产能运行情况
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数据来源：卓创资讯

3.2 PTA 进出口情况

2020 年 8 月份 PTA 进口量为 9.55 万吨（含 QTA），累计总数量 52.2 万吨，8 月进口量环比下滑

21.72%，同比下滑 23.60%。预计 9月进口量有所下滑，在 8万吨左右。8月份 PTA 出口量 5.11 万吨

（含 QTA），累计总数量 48.35 万吨，8月出口量环比增长 2.20%，同比增长 18.84%，预计 10 月出口

量在 6万吨左右。

表 1 PTA 进出口分析表

7月 8月 9月

进口量 环比 同比 进口量 环比 同比 预测进口量

12.20 万吨 61.80% -15.28% 9.55 万吨 -21.72% -23.60% 8（估）

出口量 环比 同比 出口量 环比 同比 预测出口量

5万吨 7.53% -18.03% 5.11 万吨 2.20% -18.84% 6（估）

数据来源：卓创资讯

四、PTA 需求状况分析

4.1 下游聚酯开工负荷、产销及库存分析

9 月聚酯平均开工负荷 87.88%，攀升 0.07 个百分点，江浙织机综合开机负荷 77.2%附近，较上

月报告期上 11.2 个百分点附近。进入 9月后“金九银十”效应适度显现，内贸在“双十一和双十二”

效应下织造企业接单有所回暖，外贸伴随“圣诞季”以及个别东南亚国家订单回流影响外贸增量，受

此影响国内织造企业生产积极性显著提升。具体来看，盛泽地区喷水以及喷气工厂内贸订单尚可出口

表现略显一般，盛泽地区坯布库存过高而消化缓慢，当地工厂织机负荷谨慎替身，截止月末整体开机

负荷在 72%附近；长兴地区喷水织工厂产销接单较盛泽地区偏好，目前长兴喷水开机率在 87%附近；9

月海宁地区经编工厂延续 8月火热势头，由于氨超、不倒绒、窗帘布等面料畅销，海宁地区主流经编

工厂多开足马力生产，月末当地经编开机负荷在 93%附近；常熟地区经编订单同样较好，秋冬邻近下
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常熟经编工厂“拳头”产品仿羊毛仿兔毛等面料销售升温，当地经编织机负荷提升至 83%左右；萧绍

地区圆机工厂生意同样有所好转，截止 8月底萧绍圆机工厂整体开机率在 68%附近，较上月末提升 18

个百分点。福建泉州地区织机开机负荷稳步提升，受毛圈布、健康布等面料需求回暖，当地针织圆机

工厂多数恢复满负荷生产。

表 2 聚酯产品产销月度对比

月平均开工 与上月对比 月均主流产销 月末库存（天）

涤纶长丝 76.90% -1.68% 64.33% POY16.4,DTY32.9,FDY15.3

涤纶短纤 84.85% 4.48% 94.42% 4.2

聚酯瓶片 82.55% 2.55% * *

聚酯切片 79.07% 0.68% 69.98% 12.5

聚酯 87.88% 0.07% * *

终端织机 77.2% 11.2% （月末） *

数据来源：卓创资讯

4.2 PTA 表观消费量分析

2020 年 8 月 PTA 表现消费量 424.94 万吨，较上个月环比下滑 3.03%，同比增长 8.90%；预计 9

月份 PTA表观消费量 424万吨附近。

图 6 PTA 月度表观消费量
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数据来源：卓创资讯

五、PTA 上游原料走势及盈利分析

5.1 PTA 上游原料走势分析

9月油价整体高位震荡，但期间出现深度回调，随后上涨后重回震荡。随着需求缓慢恢复，减产

按照协议放松之后，油市整体处于供需宽松阶段，无明显主流方向。期间因为多次飓风问题，不仅导

致美国原油产量出现大幅降低，同时导致休斯顿炼油中心大量炼厂被关闭，油价日内波动性较大。季

节性旺季结束后，沙特再度通过口头言论进行减产预期管理，油价重回震荡区间盘整。

9 月 PX整体呈现先震荡后急跌行情，9 月 CFR 中国月均价为 548.6 美元/吨，环比下跌 0.21%；FOB

韩国月均价为 528.6美元/吨，环比下跌 0.22%。月中上旬因全球需求复苏步伐缓慢且欧佩克减产执行

力度存疑，国际油价弱位运行。下游 PTA因交割期货物流通性增强且聚酯需求不振而区间调整，然新

增产能投产兑现不及预期及部分装置重启进程推迟，阶段性提振参与者信心。因此月上旬 PX商谈延

续箱体盘整；然进入月下旬美国飓风过后供应增长、美国需求旺季结束且公共卫生事件再度发酵等因

素影响下，油市破位下行，致使 PX成本端支撑疲软。PTA期现价因库存高企而窄幅下挫，另国内 PX

有效产出明显提升，激化供需端矛盾，交投氛围谨慎偏空，因此综合压力下 9 月下旬 PX价格跌幅扩

大。

图 7 国际原油期货走势图 图 8 亚洲 PX 价格走势图

数据来源：卓创资讯
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5.2 PTA 盈利分析

2020年 9 月 PTA月均现金流盈利 11.90 元/吨，环比下滑 85.37%。因 PTA供应逐步区域宽松，特

别是现货流动性的增加使得 PTA现金流逐步陷入亏损。

图 9 PTA 现金流利润分析

数据来源：卓创资讯

六、PTA 期货技术分析

6.1 PTA 恒利共振及阴阳全息理论分析

数据来源：金字塔软件

结合恒利共振及阴阳全息理论，PTA2101 合约目前位于恒利共振的周、月、季线下方，共振偏弱；

原点压力 3550 下方呈偏空格局，继续走弱需再创新低。
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6.2 PTA MACD 共振分析

数据来源：金字塔软件

从 MACD 周线、日线共振角度来看，PTA2101 合约周 MACD 零轴下方呈粘合状、日 MACD 零轴下方

死叉，共振偏弱。

七、PTA 后期价格走势分析

10 月份来看，由于国内独山能源新装置进入投产阶段，产能基数攀升的同时将增加 PTA 市场供

给量，考虑到 10 月份仍存在多套装置检修，或缓和新增产能带来的供给压力。但是，经过假期影响

聚酯成品库存累计，依旧面临较高的库存压力，终端织造或在 10 月下旬面临回落风险。因此，预估

10 月份 PTA 供需格局将逐步转弱，市场波动或有所扩大。同时，后市走向还需关注本文第六部分技

术分析。

操作建议：偏空思路操作。
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