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PX 大涨带动 PTA 价格连续走强 

PX 方面：重石脑油主要用来生产芳烃或高辛烷值汽油，近

期受美国地区汽油裂解价差持续大幅走强影响，使得本来用于生

产 MX 的原料被优先由于生产汽油，美国从亚洲地区大量进口

MX，导致 MX 供给紧张，MX 价格大幅上涨带动 PX 价格大幅

上涨，截至 6 月 6 日，PXCFR 中国价格达 1418.50 美元/吨，较

节前上涨 152 美元/吨，涨幅达 12%，而轻石脑油主要用于进行裂

解原料生产乙烯，由于石脑油制乙烯利润亏损，乙烯生产企业开

工率始终维持在较低水平，导致轻石脑油需求相对偏弱，在此影

响下，石脑油价格涨幅较小，走势不及 PX，PX-NAP 价差持续走

强，截至 6 月 6 日，价差已达到 563.50 美元/吨高点，后期汽油

裂解价差预计依然维持偏强走势，MX 供给紧张局面难以缓解。  

从供应端来看：随着 5 月底 PTA 短停装置在 6 月份逐步重

启，PTA 供应压力将小幅提升。6 月份，逸盛海南 200 万吨装置

5.27 起停车检修，预计两周；独山能源 250 万吨装置，5.25 起停

车检修，预计两周；台化兴业 120 万吨装置 5.5 附近开始检修，

6 月 7 日重启，PTA 短停装置在 6 月份将陆续重启，PTA 装置开

工负荷有望低位回升，谨慎给予 PTA 开工负荷回升至 76%附近

预期。 

从需求端来看：随着复工复产加速进行，聚酯价格提升，产

销走高，终端需求继续改善，聚酯库存有望筑顶回落，回落空间

取决于终端订单情况以及聚酯工厂销售策略，整体来看，我们对

6 月份聚酯开工率仍偏中性乐观，初步给予聚酯 88%的月均开工

率水平。 

从现有基本面来看，6 月份 PTA 依然维持小幅累库判断，

PTA 绝对价格将跟随上游成本端 PX 价格波动为主。在汽柴油裂

解价差持续走强背景下，MX 供给紧张局面难以缓解，PTA 价格

受成本端影响显著，从历史来看，历次 PX 价格大幅上涨时期，

PTA 价格均出现大幅上涨的局面，后市 PTA 价格预计依然继续

呈偏强局面，建议前期期货及期权多单继续持有。 

风险关注：原油价格大幅回落  PX 价格大幅回落    

后市重点关注需求端进展以及 PX 出口方面进展情况。 

风险提示：原油价格大幅下跌；PX 价格大幅回落；需求恢

复持续不及预期等。 

PTA 期货专题报告  

PTA 

mailto:suixiaoying@foundersc.com
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2022 年 5 月以来，PTA 重心跟随成本端持续上涨，主要运行区间为 6124-6874 元/吨。端午节

后，PTA 价格继续大幅上涨，主力合约已运行至 7300 元/吨上方，PTA 价格见顶了吗？展望后市，

认为 PTA 价格见顶时机仍为时尚早，主要观点如下： 

一、原油价格重心不断上移 

从原油基本面来看，近端基本面尤其是欧洲和北美地区基本面表现仍十分坚挺，美国汽油库存连

续大幅下降，汽柴油裂解价差持续走强，成品油供需紧张，原油价格居高不下，同时欧洲地区受欧盟

国家持续对俄罗斯能源进行制裁影响，原油供给紧张局面持续，欧美国家与俄罗斯矛盾短期难以缓解，

美国驾驶季来临以及中国疫情防控逐步进入收尾阶段，后市预计原油近月端供需依然呈现偏紧局面，

预计整个 6 月份布伦特原油价格运行区间为 105-135 美元/桶区间。 

 

图 1：全球主要现货市场原油价格走势图               图 2：美国汽油盘面裂解价差走势图 

数据来源：Wind、方正中期研究院                 数据来源：Wind、方正中期研究院 

二、PX-NAP 价差不断走高 

重石脑油主要用来生产芳烃或高辛烷值汽油，近期受美国地区汽油裂解价差持续大幅走强影响，

使得本来用于生产 MX 的原料被优先由于生产汽油，美国从亚洲地区大量进口 MX，导致 MX 供给紧

张，MX 价格大幅上涨带动 PX 价格大幅上涨，截至 6 月 6 日，PXCFR 中国价格达 1418.50 美元/吨，

较节前上涨 152 美元/吨，涨幅达 12%，而轻石脑油主要用于进行裂解原料生产乙烯，由于石脑油制乙

烯利润亏损，乙烯生产企业开工率始终维持在较低水平，导致轻石脑油需求相对偏弱，在此影响下，

石脑油价格涨幅较小，走势不及 PX，PX-NAP 价差持续走强，截至 6 月 6 日，价差已达到 563.50 美

元/吨高点，后期汽油裂解价差预计依然维持偏强走势，MX 供给紧张局面难以缓解，PX-NAP 价差有

望继续走强至 700 美元/吨附近。 
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图 3：PX 价格走势图                              图 4：PX-NAP 价差走势图 

数据来源：Wind、方正中期研究院                    数据来源：Wind、方正中期研究院 

三、PTA 开工负荷可能呈前低后高局面 

从供应端来看：随着 5 月底 PTA 短停装置在 6 月份逐步重启，PTA 供应压力将小幅提升。6 月

份，逸盛海南 200 万吨装置 5.27 起停车检修，预计两周；独山能源 250 万吨装置，5.25 起停车检修，

预计两周；台化兴业 120 万吨装置 5.5 附近开始检修，6 月 7 日重启，PTA 短停装置在 6 月份将陆续

重启，PTA 装置开工负荷有望低位回升，谨慎给予 PTA 开工负荷回升至 76%附近预期。 

 
图 5：PTA 开工负荷走势图 

数据来源：Wind、方正中期研究院 

四、聚酯开工负荷有望继续回升 
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从需求端来看：随着复工复产加速进行，聚酯价格提升，产销走高，终端需求继续改善，聚酯

库存有望筑顶回落，回落空间取决于终端订单情况以及聚酯工厂销售策略，整体来看，我们对 6 月

份聚酯开工率仍偏中性乐观，初步给予聚酯 88%的月均开工率水平。 

 
图 6：聚酯开工负荷走势图 

数据来源：Wind、方正中期研究院 

五、PTA 加工费继续低位维持 

6 月份，PTA 或呈现去库-累库节奏，总体预计小幅累库，库存变动力度取决聚酯开工恢复情况，

PTA 开工负荷预计呈前低后高结构，而 PX 方面受益于 MX 供给紧张影响，PX 供给始终紧张，导致

6 月份 PX 预计依然维持去库局面，在 PX 供需表现强于 PTA 情况下，PTA 加工费可能继续维持偏低

局面，PTA 生产成本也逐步上移至 7000 元/吨附近，后市重点关注受 PTA 加工费偏低影响下装置是

否出现超预期减停产局面。 
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图 7：PX 生产成本走势图                         图 8：PTA 现货加工费走势图 

数据来源：Wind、方正中期研究院                   数据来源：Wind、方正中期研究院 

六、PTA 后市观点 

从现有基本面来看，6 月份 PTA 依然维持小幅累库判断，PTA 绝对价格将跟随上游成本端 PX 价

格波动为主。在汽柴油裂解价差持续走强背景下，MX 供给紧张局面难以缓解，PTA 价格受成本端影

响显著，从历史来看，历次 PX 价格大幅上涨时期，PTA 价格均出现大幅上涨的局面，后市 PTA 价格

预计依然继续呈偏强局面，建议前期期货及期权多单继续持有。 

风险关注：原油价格大幅回落  PX 价格大幅回落    

    

 

数据来源：期货通、方正中期研究院 
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保

证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投

资决策与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资

者注意可能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，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，须注明出处为方正中期期货有限公司。 

 


