
 

 

 

 

 

 

摘要 

1.在供给过剩，加工费水平较低的情况下，PTA 成本

驱动逻辑进一步增强。油价底部反弹，对 PTA 有一定支

撑。 

2.供需双减，PTA 小幅去库。根据供需数据测算，

PTA12 月维持小幅去库。 

3.终端需求疲软，对 PTA 有一定拖累。 

 

 

观点： 

成本驱动为主，油价底部反弹，对 PTA 有一定支撑。

供需来看，12 月 PTA 维持小幅去库，供需边际有所好转，

但终端需求疲软有一定拖累。预计 PTA 在油价支撑下，

年前有一定反弹空间，但不宜过分追高，低吸滚动短多

为主，关注奥密克戎病毒对经济需求的影响和油价波动。 

 

风险提示：新毒株对经济的破坏性；油价波动；下

游需求。 
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 成本驱动逻辑较强 

11 月末 12 月初，在新毒株和美国等国释放战略储备的影响下，油价波动加剧，高

位大幅回落，但随着沙特上调油价出口价和市场担忧疫情对需求影响情绪的缓解，油价

底部反弹。 

当前 PTA 加工费被压缩至偏低水平，PTA 成本驱动逻辑较强。截止 12 月 6 日，PTA

加工费水平为 543.93 元/吨，以当前最好的技术设备装置测算，处于微利状态，而前期

产能较小、技术相对落后的装置目前处于亏损状态。在供给过剩，加工费水平较低的情

况下，PTA 成本驱动逻辑进一步增强。 

 

图 1 布油价格走势图 

 

数据来源：Wind、格林大华期货研究所 

 供需双减，PTA 小幅去库 

11 月下旬以来，装置检修规模逐步增加，PTA 开工负荷下降明显。截止 12 月 6 日，

PTA 开工负荷为 73.37%，周环比下降 4.94%。虽然近期装置重启与检修并存，但检修装

置涉及产能远大于重启装置产能，其中，虹港石化 250 万吨、亚东石化 75 万吨、福建

百宏 250 万吨装置停车，福海创 450 万吨降负至 6 成运行，逸盛大连降负至 5 成运行，

逸盛新材料 360 万吨装置因疫情影响逐步降负中；四川能投 100 万吨装置 12 月 1 日重

启，现 5 成运行；恒力 220 万吨装置计划 12 月 10 日停车检修。根据检修计划，近期装
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置检修较多，供给缩量明显，PTA 综合开工维持相对低位。 

下游聚酯主流工厂联合减产 25%，聚酯开工再次回落至偏低水平。11 月下旬，因聚

酯长丝多数产品出现亏损，几家聚酯主流工厂采取减产保价措施，共涉及聚酯产能 2300

万吨，减产比例为 25%，随后聚酯开工负荷逐步走弱，开工率由 87.32%的相对高位降至

80.92%。根据近期装置检修计划，装置重启与检修并存，但聚酯开工负荷继续下降可能

性不大。 

供需双减，PTA 小幅去库。我们可以从供需数据来进行测算，PTA12 月开工维持相

对低位，且后期有恒力石化装置计划检修，而聚酯开工继续下调空间有限，PTA12 月维

持小幅去库。 

表 1  PTA 装置检修计划 

装置 产能 检修时间 重启或投产预计时间 

佳龙石化  60 2019年 8月 2日 重启待定  

蓬威石化 90 2020年 3月 10日 重启待定  

天津石化  34 2020年 4月 17日 重启待定  

江阴汉邦 70 2020年 5月 10日 重启待定  

扬子石化  35 2020年 11月 3日 重启待定  

江阴汉邦 220 2021年 1月 6日 重启待定  

华彬石化  140 2021年 3月 6日 重启待定  

上海石化  40 2021年 2月 20日 重启待定  

乌石化  7.5 2021年 4月 1日 重启待定  

宁波利万 70 2021年 5月 13日 重启待定  

逸盛宁波 65 2021年 6月 29日 长期关停  

虹港石化 250 2021 年 11月 29日 1月上旬 

亚东石化  75 2021年 12月 2日 2021 年 12月 31日 

四川能投  100 2021 年 10月 26日 12 月 1日投料，12月 5日出产品，现 9成 

福海创  450 2021年 11月 21日降至 6成 待定  

福建百宏 250 2021 年 12 月 1日检修  12月 26日 

逸盛大连 225 2021 年 12 月 2日降至 5成 重启待定  

恒力石化 220 计划 12月 10日停车检修 重启待定 

逸盛新材

料 
360 2021年 12月 7日 重启待定 



 

 

图 2  PTA 开工负荷（%） 

 

数据来源：Wind、格林大华期货研究所 

图 3 聚酯开工负荷（%） 

 

资料来源：隆众资讯、格林大华期货研究所 

 

 终端需求疲软，有一定拖累 

终端需求疲软，综合织机开工进一步下滑。截止 12 月 2 日，江浙织机开工水平为

58.93%，周环比下降 1.72%。一方面因原料价格近期跌幅较多，下游用户备货积极性不

高，另一方面当前部分工厂虽已开始小量接春季订单，但新订单数量有限，难改弱势趋

势。 
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 后期展望 

成本驱动为主，油价底部反弹，对 PTA 有一定支撑。供需来看，12 月 PTA 维持小幅

去库，供需边际有所好转，但终端需求疲软有一定拖累。预计 PTA 在油价支撑下，年前

有一定反弹空间，但不宜过分追高，低吸滚动短多为主，关注奥密克戎病毒对经济需求

的影响和油价波动。 

 

 

风险提示：新毒株对经济的破坏性；油价波动；下游需求。 
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