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PTA周报 报告日期：2021 年 7月 22 日

加工费走高令供给存增加预期，PTA上涨动力不足

观点：

宏观面及成本端来看，后期预计美元流动性逐渐收紧，

或对新兴市场构成一定影响，这仍是下半年需要重点关注

的外部政策变化。此外，考虑到欧洲财政刺激力度相对有

限，以及德尔塔变异病毒的干扰，经济修复或相对偏慢。

因此，在宏观面短期利好有限和原油自身基本面去库速度

被动减缓的影响下，预计上方压力将逐渐增大。

供给端来看，短期来看，受台风天气影响，PTA 装置

运行仍有一定影响，有利于去库存，并影响港口卸货，但

天气转好后，PTA 供应将回归正常，预计天气影响料有限。

中期来看，在上游较高的加工费吸引下，PX 产能运行率预

计维持高位，而在 PTA 加工费回暖的影响下中游 PTA 加工

厂开工率料继续回升，将不利于 PTA 后期的行情，PTA 供

给仍面临一定压力。

需求端来看，下游虽然处于消费淡季，开工率有所下

降，但聚酯的开工率仍然处于近几年较高水平。加上从市

场情况来看，目前秋冬订单已经开始逐渐增加，近期下游

走货继续好转，需求端对 PTA 的支撑仍较强。

整体来看，我们认为在宏观面利多有限、利空风险存

在和基本面供给压力增加预期下 PTA 继续上涨动力不足，

短期支撑主要在需求端较高的开工率。操作上，建议前多

减仓或逐渐离场，未持仓者尝试 9-1 正套。
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一、走势回顾

上周原油在先抑后扬，但上涨力度有逐渐减弱迹象。PTA 在天气影响短期封航后导致供应趋紧以及原

油成本端的带动下上周再次增仓大涨，不过在涨至高位后又大幅减仓，表明高位压力有所增大。截止 7 月

23 日收盘，TA109 收于 5358 元/吨，涨幅 4.83%，高点未突破 7 月 6 日的高点 5442 元/吨。

图：PTA指数周线 单位：元/吨 图：WTI 原油指数（周线） 单位：美元/桶

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

二、基本面分析

PTA 产业链框架
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