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---PTA 期价强势上涨

发布时间：2023 年 3 月 20 日

 事件：

3月 17 日、20 日，PTA 期价出现了连续反弹，20 日 PTA 主力合约价格甚至

触及涨停，目前价格的强势主要来自于 PX 的强势，与终端需求旺季预期带来的

提振。

 点评：

我们首先回顾一下上周弱势行情。此前，系统性风险下，原油价格大幅走弱，

系统性风险下，PTA 期价在上周二出现了明显的弱势，尽管上周三原油价格继续

扩大跌幅，但在美国调油需求以及亚洲 PX 检修等影响下，PTA 期价已经表现出

了一定的稳定意愿，不过硅谷银行风险进一步扩大至欧洲地区，瑞信事件进一步

催了市场情绪，PTA 期价在上周四，跳空低开低走。

那么，上周五欧洲央行宣布加息 50 个基点，继续收紧流动性的同时，瑞士

银行出手救助，系统性风险压力改善，市场风险偏好回升，PTA 周五期价的反弹

也可以说是顺理成章，基本收回了此前的大部分跌幅。

周一期价继续拉涨，并非系统性风险改善的支撑，更多是来自于成本端的接

力。在原油报价回落的背景下，PX 还在试探性上调，一方面，外部环境中，美

国调油需求增加的同时，亚洲 PX 二季度检修集中期，预计有所支撑；另一方面，

国内华东一炼厂涉及 400 万吨 PX 产能的装饰意外降幅，加上 PX 去库较快，市场

对 PX 供应端忧虑下，促使了 PTA 的强势运行。

从 PTA 基本面来看，加工费形势略有好转，整体开工率以及产量形势环比有

所改善，不过，需求端来看，尽管聚酯利润低迷，但开工率环比持续抬升，纺织

需求进入相对旺季，近期短纤以及长丝降价后产销率出现了明显增长，需求端短

期繁荣，促使现货货源收紧，PTA 去库力度有所加大，短期供需呈现相对阶段性

偏紧。
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目前，期价突破了此前的高点，目前仍在上行过程中，强势未有放缓迹象，

5月合约临近交割月，期现价差回归需求下，或主要跟随现价波动。

不过，需求端仍有一定的干扰，目前外贸订单偏弱，国内纺织订单虽有小幅

增加，但布商环节去库情绪较浓，继续采购坯布意愿不足，整体表现仍弱于去年，

终端需求表现仍然不畅，在中下游利润持续低迷情况下，不排除后续需求端后续

乏力，警惕价格快速波动风险，短期追涨可考虑 5-9 正套操作。

图 1 汽油裂解价差、PX 加工利润

资料来源：Wind、冠通期货

图 2 聚酯利润低迷、纺织订单

资料来源：Wind、冠通期货
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