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主要指标 现实情况及市场预期 定性 未来的发展变化 定性

供应
PTA现货紧张逐步缓解，上游重启增加，逐步提负，供应有继
续增加趋势。

偏空 中长期来看，PTA进入新一轮投产投放期，供应总体过剩 偏空

需求
6月聚酯利润大幅修复，但在季节性淡季的情况下，聚酯开工短
期难以继续提高，终端织机开机率不高，订单一般。

中性偏多 23年整体纺织预计低迷，出口萎靡，聚酯景气度下降 偏空

库存 厂库与社会库存减少，6月预计持续小幅去库 偏空 三季度预计紧平衡 偏空

加工费 加工差中性，近期回落至309元/吨附近 偏空 300-600区间震荡 中性

基差 主力合约基差走弱，后期或继续走弱 中性 供应过剩或加剧，基差或持续回落 偏空

多空主要
矛盾及转

化

综合来看：原油区间震荡，PX跟随波动，同时PX-NAP加工差又压缩空间，成本支撑不佳。TA重启增加，开工提升，下游聚酯利润逐步修复，负荷提
升，但织造需求跟进不足需求无亮点，预计短期PTA偏弱震荡。

结论
1.方向：短期偏弱震荡，中长线依旧不佳
2.近-远月价差：有走弱趋势
3.基差：走弱

策略建议
1.单边：09合约空单持有
2.跨期：观望
3.期现：观望

风险分析 油价大幅上行，终端改善

1.1 PTA基本面逻辑梳理及策略建议



1.2 PTA年内走势

2.宏观转暖炒
作结束，商品
整体走弱叠加
基本面偏弱。
PTA持续回落
。

1..节前预期国
内需求转好，
宏观炒作商品
整体上涨。

3.上游检修增加
，油价反弹，需
求缓慢恢复，TA
反弹。

4.油价宽幅震荡，
但PX供应偏紧，
PX-nap持续走强
，价格走强，叠
加TA供应收紧，
TA持续上行。

数据来源：文华财经，山金投资咨询

5.油价大幅回落，成本支撑
塌陷，加工费偏高，供应增
加，下游聚酯减产，织造降
负，下游负反馈，成本与需
求负反馈导致PTA持续走弱
。

6.油价区间震荡，
跟随成本宽幅震荡
。



2.1 PTA开工小幅上升，供应大幅增加

PTA 开工率（%）

 PTA本周开工小幅上升，平均开工在75.3%（+3.7%）。

 PTA重启增加，海伦石化准备重启，蓬威石化计划6月10日再度重启，百宏、四川能投重启

提升负荷中，恒力依旧检修中，逸盛海南、福海创8成

近期国内PTA装置检修计划

数据来源：Wind，卓创，山金投资咨询
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 企业
企业总规
模（万吨
/年）

检修规模
（万吨/
年）

检修开始时间 检修结束时间

虹港石化 390 150 2022/3/16 待定
扬子石化 100 65 2022/12/2 待定
洛阳石化 32.5 32.5 2023/3/3 待定
东营威联 250 250 2023/4/8 2023/5/31
仪征化纤 100 35 2023/4/13 待定

中泰 120 120 2023/5/7 2023/7/17
恒力 1160 250 2023/5/20 2023/6/10
百宏 250 250 2023/5/20 2023/6上旬

海伦石化 240 120 2023/6/1 2023/6/10
宁波台化 120 120 2023/6/7 2023/6/28

嘉兴石化 370 150 待定 待定

嘉通能源 500 250 待定 待定
逸盛新材

料
660 330 待定 待定



2.2 2023年5月TA产量在514万吨，6月预计在520万吨。

数据来源：CCF，山金投资咨询
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2.3 6月PTA累库

数据来源：Wind，CCF,山金投资咨询

 5月我国PTA去库约6万吨，6月约去库4.8万吨
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3.1 聚酯负荷大为改善

 聚酯本周平均开工在89.8%（+1.2%），短期或维持高位水平。

 终端开工稳定，平均开工在60%，截至目前至60.4%。

数据来源：CCF,山金投资咨询部
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3.2 5月份聚酯产量555万吨，6月预计在560万吨

 5月下游聚酯开工维持在85%的附近，产量555万吨，6月聚酯负荷维持高位，供应预计在560

吨。

数据来源：CCF,山金投资咨询部
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3.3  聚酯库存基本持平，6月或累库
 聚酯提负，库存小幅积累，截至6/8，长丝POY库存14天，FDY库19.4天，DTY库26.3天，短

纤库存5.96天。后期或继续累库

数据来源：CCF,山金投资咨询部
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3.4 聚酯产销一般，坯布库存下降

 聚酯产销一般，长丝平均35%，短纤产销40%。

 本周坯布库存小幅走低，当前在39.4天，中性偏低位置，后期或延续低位。

数据来源：CCF,山金投资咨询部
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4.1 PX供应逐步缓解， PX 存在边际累库预期

 本周国内PX开工大幅提升，供需紧张已缓解。

 国内福海创80万吨装置存在检修计划，然海南二期100万吨装置及中海油惠州二期150万吨新

装置有望释放，供应端压力依旧存在PX 存在边际累库预期。

数据来源：Wind，山金投资咨询
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4.2 PX加工差小幅走强
 本周PX-石脑油价差继续回落，截至6月08号PX-NAP价差在416美元/吨，后期或继续走弱趋。

 本周石脑油与布伦特价差10美元/吨，小幅上升。

数据来源：Wind，山金投资咨询
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4.3 PTA与原油比值走弱

 近期因油价大幅走弱，PTA受其拖累下行，比值下跌至73。短期或持续高位。

数据来源：Wind，山金投资咨询
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4.4 PTA现货加工费小幅收缩，预计后期300-600区间震荡

 截至5月10日，TA加工差在301元/吨。后期加工差或在300-600区间震荡。

数据来源：Wind，山金投资咨询
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4.5 聚酯端利润大幅修复
 本周聚酯利润大幅修复，截至6月8日，长丝POY利润利润469元/吨，DTY利润619元/吨，短纤利润269元/吨，瓶片

利润-56元/吨。后期聚酯利润或维持

数据来源：Wind，山金投资咨询
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5.1 供应增加，09基差继续走弱

数据来源：Wind，山金投资咨询

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

01合约基差 313.0 174.0 741.0 220.0 650.0 139.00 -428.00 93.00 -337.00

05合约基差 365.0 236.0 67.0 92.0 858.0 129.00 298.00 273.00 -493.00

09合约基差 135.0 160.0 550.0 511.0 284.0 -25.00 -415.00 -376.00 -149.00

主力合约基差 135.0 160.0 550.0 50.0 165.0 -25.00 -415.00 85.00 -30.00
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数据来源：Wind，山金投资咨询

 基差走弱，仓单维持低位，截至6月9日，期货仓单2.66万张，折算13.2万吨。

5.2 基差走弱，期货仓单维持低位
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5.3 9-1月间价差小幅走弱

数据来源：Wind，山金投资咨询

指标 最新 上周 上月 上季度 去年同期 周度涨跌 月度涨跌 季度涨跌 年度涨跌

09-01合约价差 154.0 162.0 170.0 28.0 484.0 -8.00 -16.00 126.00 -330.00

01-05合约价差 52.0 62.0 -470.0 -148.0 176.0 -10.00 522.00 200.00 -124.00

05-09合约价差 -206.0 -224.0 300.0 120.0 -660.0 18.00 -506.00 -326.00 454.00
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5.5 短纤与PTA价差冲高回落

数据来源：CCF，山金投资咨询

 本周短纤与PTA价差价持续走高，均值在2499元/吨，预计短期或维持在2400附近
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朱美侠
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电话：021–2062 5025

邮箱:zhumeixia@sd-gold.com
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