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三季度PTA走势跌宕起伏，四季度预计呈现先扬后抑的走势，TA901核心波动区间在

6700-7600。此前市场对于金九银十旺季的预期较高，但由于产业链价格的大幅波动，终端需

求被明显抑制。国庆节后在聚酯优惠促销力度加大下，终端旺季需求大概率会回归，聚酯工厂

的库存压力也会逐步减轻，伴随着生产利润的回升，聚酯减产力度也将减弱，需求端将为PTA

提供较强支撑，止跌反弹可期。但进入11月以后，终端需求高增长临近尾声，加之福州石化剩

余一半PTA产能释放，四川晟达PTA装置年底或投产，预计11、12月PTA供需结构偏宽松，还将

进入累库周期，而届时PX-石脑油价差的回归，也使得PTA成本端支撑减弱，但901合约的贴水

一定程度上也反映了市场消化了一部分消极的预期，预计跌幅相对有限。中美贸易形势是四季

度一个很大的不确定因素，当前影响还比较有限，但若2670亿美元名单开征关税，纺织服装的

出口势必受到很大影响，后续密切关注中美贸易谈判的进展。目前PTA整个产业链还处于景气

周期，以逢低做多为主基调，可在PX-石脑油价差回落至400美元/吨左右和PTA现货加工费700

多元/吨附近建仓多单，等待反弹。 

风险因素：1、旺季需求难以回升；2、宏观系统性风险；3、原油的超预期下跌；4、中美

贸易形势恶化。 
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2.1.1. 终端需求稳健增长，中美贸易形势带来隐忧
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2.1.2. 节后织造开工有望回升 
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2.1.3.  聚酯减产加剧，负荷快速下滑 
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2.1.4.  聚酯利润大幅压缩后有所回升，库存压力较大 
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2.2.1. 现货高升水回落，供应商回购力度减弱 
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2.2.2.  需求快速下滑，进入阶段性累库  

 

PTA

 

PTA

 

PTA

 

PTA

   

PTA

  

2018.8 363 7 4 366.0  410 12 362.6  3.4  

2018.7 356 4 8 352.0  411 13 364.4  -12.4  

2018.6 326 5 7 324.0  399 12 353.1  -29.1  

2018.5 334 5 6 333.0  406 12 359.1  -26.1  

2018.4 342 4 8 338.0  384 12 340.3  -2.3  

2018.3 350 5 8 347.0  372 12 330.1  16.9  

2018.2 316 5 8 313.0  301 10 267.4  45.6  

2018.1 335.3 3 3 335.3  363 11 321.4  13.9  

2017.12 330 3.0  3.0  330.0  367 12 325.8  4.2  

2017.11 304.3 3.0  2.0  305.3  360.3 11 319.1  -13.8  

2017.10 311.6 5.4  1.7  315.3  372.3 13 331.3  -16.0  

2017.9 302.3 8.5  3.7  307.1  350 12 311.3  -4.1  

2017.8 304.7 6.9  2.5  309.1  355.3 12 315.8  -6.6  

2017.7 281.3 2.5  4.4  279.3  354.2 11 313.8  -34.5  

2017.6 272.1 2.3  4.4  270.0  336 12 299.3  -29.3  

2017.5 290.4 2.7  4.8  288.3  342 13 305.4  -17.1  

2017.4 283.7 2.7  5.8  280.6  333.5 12 297.1  -16.5  

2017.3 307.7 2.8  6.1  304.4  335 12 298.4  5.9  

2017.2 277.9 3.0  4.8  276.2  285.7 12 256.3  19.9  

2017.1 309.4 3.4  4.5  308.3  319 12 284.7  23.5  
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2.2.3.  开工负荷小幅回落，加工费历史高位跳水 
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2.3.1. PX 供需分析 
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2.3.2. 原油分析 
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