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PTA 是连接石化行业和化纤行业的重要纽带，上游是石油、石脑

油、MX、PX，下游是聚酯纤维、聚酯瓶片、聚酯薄膜。PTA 上游原料

来源单一，下游应用大部分为聚酯化纤。近年来，随着 PTA 行业的扩

张以及产能产量的进一步提升，我国从 PTA 进口国转变成 PTA出口国，

从进口依赖到自给自足。 

分析 PTA 的成本结构后，我们发现，原料 PX 成本占比较高，加

工成本则会随着行业的发展而逐渐降低。随着新装置投产落地，行业

平均加工差不断压缩，其中一个原因是新装置的工艺技术比老旧装置

先进，加工成本比老旧装置低，另一个原因是产能较高的新装置能形

成规模经济效应，进一步压低成本。因此在当前扩能周期下，PTA 的

行业加工差区间将进一步收窄。 
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一、PTA产业现状 

1、PTA产业链：上承石化行业，下启化纤行业 

PTA 是连接石化行业和化纤行业的重要纽带，位于产业

链中上游，是生产技术稳定、成熟的化工品。PTA 的上游是

石油、石脑油、MX、PX等液体化工品，下游是聚酯纤维、聚

酯瓶片、聚酯薄膜等固体化工品。PTA 上游原料来源单一，

下游应用大部分为聚酯化纤，上下游各环节原料成本占比较

高，上游各环节产品价格相关性达到 9 成以上。目前国内纺

织品原料以棉花和化纤为主，棉花占比 60%
1
，化纤占比 30%

2
，

二者用量因价格变化而有所增减。 

图表 1：PTA 产业链 

 
来源：广州金控期货研究中心 

 

2、PTA行业特点：产能快速扩张，对外依存度低 

PTA 行业产能快速扩张。在 2000年之前，我国 PTA 生产
 
1 CCF 
2 CCF 
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企业主要为国营企业，如中石化、中石油及其旗下子公司，

此时 PTA装置的产能多在 30 万吨/年以下。2005年以后,PTA

行业发生重大变化，国家鼓励民营经济进入该领域，民营企

业开始由下游聚酯大举向上游 PTA发展，装置规模成几何级

增长，新装置产能多为 140万吨/年、220 万吨/年甚至是 300

万吨/年以上。 

 

图表 2：国内 PTA 产能及同比增速 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

PTA 行业对外依存度低。伴随 PTA 行业的扩张以及产能

产量的进一步提升，我国从 PTA 进口国转变成 PTA 出口国，

从进口依赖到自给自足。自 2020年下半年开始，PTA进口数

量下降至历史低位，PTA出口数量逐渐攀升。 
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图表 3：PTA 进出口数量 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

二、PTA 成本分析：各环节以原料成本为主 

PTA 的生产链为石油-石脑油-MX-PX-PTA，下面针对每个

环节逐一分析。 

1、石脑油环节 

石脑油是一部分石油轻馏分的泛称，因此也叫化工轻油，

是重要的化工原料。当石脑油用作芳烃生产时，采用 70℃

-145℃馏分，称为轻石脑油；当石脑油用作高辛烷值汽油生

产时，采用 70℃-180℃馏分，称为重石脑油；当石脑油用作

溶剂时，称为溶剂石脑油。来自煤焦油的芳香族溶剂也称重

石脑油或溶剂石脑油。石脑油的主要成分为：烷烃 55.4%，

单环烷烃 30.3%、双环烷烃 2.4%、烷基苯 11.7%、苯 0.1%。 

目前石脑油加工成本为 35-50 美元/吨，1 吨原油=7.35
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桶原油，石脑油成本计算公式如下： 

石脑油成本价格=原油期货结算价×7.35+石脑油加工成

本。 

目前石脑油-原油裂解价差处在中性偏高位置，近期由于

国内化工品投产较为集中，对石脑油的需求提高，令国内石

脑油进口量上行，进一步提振石脑油价格，支撑石脑油与原

油裂解价差走高。 

 

图表 4：石脑油与原油价差 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

2、MX 环节 

MX 的中文名是间二甲苯，又称 1,3-二甲基苯，分子式

C8H10，MX 是混合二甲苯和 C8 芳烃的一种组分。混合二甲苯

含邻二甲苯（OX）、对二甲苯（PX）和间二甲苯（MX）等三

种二甲苯异构体；C8 芳烃除含有以上三种二甲苯异构体之



能源化工丨专题 

 7 / 15 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

外，一般还含有乙苯。 

目前石脑油到 MX的加工成本为 50-60 美元/吨，MX成本

计算公式如下： 

MX 成本价格=石脑油价格+MX 加工成本。 

当前市场对 MX 存看好预期，主要原因是美国夏季驾驶季

来临，对高辛烷值组分料的需求上升，石脑油市场需求也比

较强劲，MX-石脑油价差成区间震荡走势。 

 

图表 5：MX与石脑油价差 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

 

3、PX 环节 

PX 的中文名是对二甲苯，又称 1,4-二甲基苯，分子式

C8H10，是重要的芳烃化合物之一。当前有两种工艺路线可以

生产 PX，一是通过二甲苯异构化，二是通过石脑油催化重整。
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从 MX 到 PX 的加工成本为 80-100 美元/吨，从石脑油到 PX

的加工成本为 200-250 美元/吨，PX 成本计算公式如下： 

二甲苯异构化路线：PX成本价格＝MX价格×1.15（生产

单耗）+二甲苯异构化加工成本。 

石脑油催化重整路线：PX 成本价格=石脑油价格×0.45

（生产单耗）+石脑油催化重整加工成本。 

当前 PX-MX 价差一路走低，按照外采 MX 制 PX 的工艺流

程计算，目前生产处于亏损状态，主要原因是 MX 被用作调

油组分，价格上涨较多。近期 PX 与石脑油价差走低，因石

脑油价格上涨，而 PX 因供应有所增加而价格偏弱。 

 

 

图表 6：PX与 MX 价差 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 
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图表 7：PX与石脑油价差 

 
来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

4、PTA 环节 

PTA 的中文名是精对苯二甲酸，其生产流程为：以 PX 为

原料，以醋酸为溶剂，在催化剂作用下经空气氧化，生成粗

对苯二甲酸，粗对苯二甲酸加氢精制，去除杂质，经结晶、

分离、干燥、制得精对苯二甲酸产品。 

图表 8：PTA 加工流程 

 

来源：广州金控期货研究中心 
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PTA 的成本由原料成本、加工成本、财务成本组成，原

料成本由 PX、醋酸、催化剂以及辅料构成，加工成本为能耗、

人工费、设备维护费、包装费，财务成本为设备折旧、三项

费，PTA成本计算公式如下： 

PTA 成本价格=原料成本+加工成本+财务成本。 

在 PTA的原料成本中，PX成本占绝大部分，因此行业计

算 PTA原料成本时大多使用如下公式： 

PTA 原料成本（PX成本）＝PX 国内现货价格×0.656（单

耗系数）=PX 中国 CFR 价格×1.02（关税）×1.13（增值税）

×汇率卖出价×0.656（单耗系数）。 

当前计算 PTA 行业加工差的公式如下： 

PTA 加工差=PTA 现货价格-PX 成本。 

目前运行的装置按照产能分成三类：A 类为低于 140 万

吨的装置、B 类为 150-220 万吨(不含 220 万吨)的装置、C

类为 220万吨以上的新型装置。经过测算可知，C 类装置（220

万吨以上）的加工费可以低至 340 元/吨附近，B 类装置

（150-220 万吨）的加工费在 450元/吨附近，A 类装置（低

于 140万吨）加工费在 750元/吨附近。 
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图表 9：PTA 成本分解 

 

来源：卓创资讯，隆众资讯，广州金控期货研究中心 

 

随着民营企业进入 PTA 领域，行业总产能不断增加，新

装置纷纷投产落地，新装置的工艺技术比老旧装置先进，加

工成本比老旧装置低。不仅如此，产能较高的新装置能形成

规模经济效应，进一步压低成本。近年来，随着行业总产能

的增加和工艺技术的进步，PTA 的加工成本逐步降低，行业

加工差不断压缩，2019 年 PTA 行业平均加工差尚有 1077 元/

吨
3
，到了 2022年，行业平均加工差已经压缩至 455 元/吨

4
，

下跌幅度接近 6成。 

预计在扩能周期下，PTA 的行业加工差区间将进一步收

窄。 

 
3 Wind 
4 Wind 
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图表 10：PTA 加工差 

 
来源：Wind，广州金控期货研究中心 
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