
1

国投安信期货研究院 化工首席

庞春艳 Z0011355

2023年6月16日

新形势下PTA产业表现及价格走势
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2019年以来大炼化投产，化工品产能高速增长

 聚酯产业链各环节都在加速投产，截至2022年底PX产能近3600万吨，PTA突破7100万吨，聚酯超7000万吨。



产业链上下游一体化，规模化

炼化企业 常减压 加氢裂化 催化重整 PX 乙烯 PTA企业 产能 股东聚酯

浙石化一期 2000 1600 800 400 140 逸盛 1960 1344

浙石化二期 2000 1600 800 500 140 新凤鸣 500 600

恒力 2000 1750 960 475 150 恒力 1410 284

盛虹 1600 1040 640 280 110 盛虹 400 210

恒逸文莱 800 220 320 150 - 桐昆 620 900

广东石化 2000 370 600 260 120 福海创 450 0

裕龙石化 2000 560 520 300 300

资料来源：企业公开讲课资料



PTA产能产量快速增长

 最近三年PTA产能持续增长，截止2022年底国内产能已经突破7000万吨，比2019年底4863万吨净增加2281万吨（剔除

部分长停装置）。

 今年5月，PTA月度产量先后突破530和540万吨关口，同比增速分别达到20%和18%，1-5月产量累计增速8.3%。



大投产期内PTA现货加工差受到挤压

 2012年至2016年，PTA行业加工费逐年下降，主要是上一轮产能集中投放的结果；2017年至2019年加工费的修复主要是

低投产遇到终端景气度回升，供需由过剩转为紧张。

 2020年以来加工费再度持续走低，主要进入新一轮产能投放周期，过剩压力再度显现，2022年PTA现货加工差均值460元

/吨，2023年上半年约400元/吨。



大投产周期内PTA产能利用率下降

 2012年至2016年，PTA行业产能利用率在80%以下，最低在2015年至66%附近，主要是过剩导致加工差偏低，企业开工

意愿下滑；2017年至2019年加工费修复，开工率回升，最高在2019年达到90%，今年上半年在76%附近。

 2020年以来加工费再度持续走低，主要进入新一轮产能投放周期，过剩压力再度显现。



2021年以来PTA转为净出口，月度出口最高40万吨

 2014年国内PTA转为自给自足之后，月度进口量大多维持在10万吨以内，直至2017年之后略有回升。

 2021年以来，出口格局打开，至今月度出口最高突破40万吨；

 2021年出口总量257万吨，2022年达到345万吨，2023年1-4月122万吨。

 月度出口量占国内产量6%左右。



产能向龙头企业集中

 截至2023年6月，国内PTA产能中，逸盛、恒力和桐昆三家占比超6成。

 单套规模从早期的60万吨以内发展为目前的最大300万吨以上。



PTA新老装置迭代

 高效新装置的投产与落后产能的淘汰并存；

 PTA目前国内在产装置6500多万吨，停车装置近1200万吨。



PTA市场新格局

•单套规模从早期的60

万吨以内扩大至300万

吨以上

•单套装置开停车对市

场供需影响较大

•产能向几大巨头集中

•节约成本

•配套设施

•产业链自上而下，从

原油到织造

•增强企业的市场竞争

力，有利于规避单环节

市场风险

一体化 基地化

规模化产能集中
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国内
PT
A企
业起
步；
疯狂
的信
用证

用信
用证
进口
PTA
，卖
出套
现

金融
危机

金融危机后的复苏
+棉花行情

涤短对棉花的替代

人民币升值+原料涨
价
用工难及工人工资上
涨

中国纺织服装市场外
移

2012年-2014年
产能扩张高峰+原
油崩跌

2014年下半年油价从
100美元/桶以上下跌
至50美元/桶以下，
PTA和原油相关系数
0.93

2015年以来过剩产能消化

2015年装置停车
远东石化破产，320万吨
腾龙芳烃爆炸，翔鹭石化615万吨
停车

2016年底纺
织服装行业
景气度回升
+PTA低投
产

2017年停产装
置重启
蓬威石化90、
汉邦石化70，
华彬石化140
，福海创
150*3

2019年，大炼化
投产，PX率先
坍塌，PTA新一
轮产能投放高峰
+负油价

PX-石脑油价差一
度跌至120美元/吨
附近，油价出现负
值。

2020年底，
油价回升；
内需乏力，
PTA继续投产
，全球能源危
机，俄乌冲突
与芳烃能源属
性对PTA的影
响增加

新一轮停车潮：
蓬威石化90
逸盛宁波65
利万聚酯70
金山石化40
乌石化7.5
汉邦石化220
虹港石化150
扬子石化60

2022
年底，
后疫情
时代

年初预期
向好，年
后恢复不
及预期；
PX集中
检修叠加
调油需求
，推升
PTA价
格

PTA历史价格走势



调油需求与PTA争夺原料

 甲苯和二甲苯既可以直接调油，又可以生产PTA等化工品；

 2022年以来，调油需求增加，上半年PTA在成本推动下走强。



行业利润集中在上游

 产业链利润集中在上游能源及化工原料，终端消费疲弱，中间化工品利润受到挤压；

 PX的利润明显好于PTA。



醋酸价格一度挤压PTA行业利润

 生产一吨PTA需要35-40kg醋酸，2021年醋酸价格大涨一度挤压PTA行业利润；

 2022年后，醋酸价格逐渐回到正常区间，对PTA行业的影响下降。



去库带动基差走强

 从PTA的基差与库存的对比看，高基差往往发生在低库存或者库存下降时；



现货流动性趋于宽松，PTA价格曲线趋缓

 PTA远期价格曲线从深度back结构有所趋缓，现货流动性趋于宽松。



下游需求在6月中有转弱迹象，供需预期趋于宽松

 春节后聚酯负荷正常回升，3月份因现实兑现不及预期，聚酯及终端织造负荷下调；

 5月份，主要备战6.18订单，随着订单交付，6月中织造负荷率先下降。
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所在省份 2023年新产能投放计划

山东 威联化学 250 2022年底

江苏 嘉通能源1 250 2022年底

江苏 嘉通能源2 250 2023年初

广东 恒力惠州 500 2023年初

江苏 仪征化纤 300 2023Q3

合计 1550万吨

未来新产能投放计划

浙江 独山能源2# 250 2024年

江苏 海伦石化 320 2024年中

广东 广州泛亚 300 2025年

福建 福海创 300 2024年底

江苏 盛虹 250 2024年二季度

海南 逸盛海南 250 2024年底

浙江 宁波台化 150 2023年底

合计 1820万吨

产能投放延续至2025年
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