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---PTA 价格扩大跌幅

发布时间：2023 年 2 月 10 日

 事件：

截止到 2月 10 日上午收盘，PTA 期价大幅下挫，跌幅达到 4.11%。

 点评：

节后，PTA 期价虽有回调，但相对大宗商品而言，表现出一定的抗跌性，成

本端 5500-5600 附近支撑较为明显，PTA 期价在上周末至本周初原油价格大幅下

调的背景下，还曾试探性组织反弹，不过好景不长，期价在上方 10 日均线附近

承压，尽管原油价格止跌明显上行，成本端支撑仍在，但期价反而出现了震荡回

落，直接跌穿 5500 附近支撑，重回前期震荡区间运行。

显然，期价的反弹与下挫，并非是成本端因素主导，价格的波动起伏更多受

到消费旺季预期左右。春节后，聚酯产品报价抬升，加工利润改善，带动下游开

工率筑底回升，加上疫情管控放开，经济复苏带动纺织需求好转，纺织企业订单

可用天数攀升，江浙织机开工率反弹，消费预期发挥了较强的提振。但是，近期

价格承压，我们预计主要受到以下因素影响共振：一方面，目前聚酯开工率同比

依然偏低，虽然产品价格抬升，但产销率依然低迷，长丝以及短纤产销率处于往

年同期偏低水平，加上聚酯产品库存相对偏高，短期实际提振有限，而中期纺织

在全球经济衰退、美联储加息以及纺织对欧美国家出口限制等因素压制下，能否

仅仅依靠国内消费带动纺织需求突破重重迷雾，还有待观察；另一方面，PX、PTA

产能正在加速释放，PXN 偏高，美汽油裂解价差回落，二甲苯需求压力减弱，得

加 PX 供应预期增加，上游 PX 价格松动，而国内 PTA 产能利用率也持续有所好转，

加上 PTA 库存持续累积，供应仍有施压。

PTA 期价加速下行，重回前期震荡区间，但是原油价格震荡盘整，成本端还

存在一定支撑，特别是 PTA 加工费持续偏低运行，产能相对集中 PTA 行业一旦开

始主动检修，将影响短期供应，下方暂时关注第一支撑位 5300-5350 附近表现。
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至于中期价格能否止跌反弹走高，还需要关注纺织消费需求复苏对聚酯需求的实

际带动情况。

图 1 聚酯加工利润、聚酯开工率
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图 2 短纤、长丝产销率
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图 3 PTA 加工费与利润
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