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PTA市场对石化行业以外的同志来说，是一个新概念和新领域。俗话说，隔行如隔山。不过，为了做好PTA期货交易，掌握一些与做PTA期货相关的专业知识，也不是不可能的。如何在最短的时间里，对PTA有一个全面的、概要的了解，以便满足我们做期货的需要呢？这里有几点捷径供参考。

一、从国际趋势认识PTA。部分石化期货一览表表明，石化期货发展有三个特点。一是分布广。美国、伦敦、日本、新加坡、澳大利亚、印度和中国都有石化期货交易的历史。例如，美国CBOT90年代上市交易磷酸氢铵、无水氨、燃料乙醇等。CME在2000年之后上市尿素、硝酸铵、苯、混二甲苯等。上个世纪50年代，日本大阪纤维交易所就开始上市交易化纤期货了。2005年之后，印度的多种商品交易所(MCX)和英国的伦敦金属交易所(LME)都上市了塑料期货。二是前景广。目前，国际、国内交易所都在积极研究石化期货产品，显示出石化期货市场极为广阔的发展前景。三是品种多。石化期货分为三大类，包括石油产品、低分子化合物和高分子化合物。PTA作为期货品种在世界上首次上市交易。从生产链上看，国际上交易过的石化期货品种最接近PTA的是芝加哥商业交易所交易的混二甲苯。混二甲苯的基本情况是，合约单位为42,000加仑的混二甲苯。合约月份为1至12月份，每次上市交易6个连续月份。最小价格变动为0.001，每张合约为42美元。合约价值为42,000加仑×DeWitt公司生产的混二甲苯指数。每日价格最大波动限制为每加仑0.10美元。任何人的单月多空持仓不得超过1000张；交割月多空持仓不得超过50张。其结算方法是在合约到期日以现金形式进行结算。依据DeWitt混二甲苯指数实行现金结算。在休斯顿的国际石化咨询公司DeWitt公司提供当月的石化行业合约价格指数。初始保证金为2,700美元，维持保证金为2,000美元。交易平台采用芝加哥商业交易所的全球24小时电子交易系统。首个上市交易的合约为2001年12月份合约。 
部分石化期货一览表

	交易所
	相关产品
	上市时间

	美   洲

	芝加哥期货交易所
	磷酸氢铵
	1991、10、18-97

	
	无水氨
	1991-1997

	
	燃料乙醇
	1995、3、23

	芝加哥商业交易所
	尿素
	2004-2005

	
	硝酸铵
	2004-2005

	
	苯
	2004-2005

	
	混二甲苯
	2001-2003

	欧   洲

	国际石油交易所
	布伦特原油
	1988、6、23

	
	汽油
	1981、4、6

	
	无铅汽油
	1992、1、27

	亚   洲

	东京商品交易所
	棉纱
	1952、12、12

	大阪纤维交易所
	化纤
	1950、11、1-2000

	名古屋纤维交易所
	化纤
	1951、2、21-2000、3、31

	神户生丝交易所
	生丝
	1951、5、14

	新加坡国际金融交易所
	燃料油
	1989、2、22

	
	汽油
	1991、6、25

	悉尼期货交易所
	羊毛
	1960、5、11

	印度多种商品交易所
	高密度聚乙烯，聚丙烯
	2005、8、18

	伦敦金属交易所
	线性低密度聚乙烯，
聚丙烯
	2005、5、27

	北京商品交易所
	聚丙烯、聚氯乙烯、
高压聚乙烯
	90年代

	上海商品交易所
	聚丙烯、聚氯乙烯、
高压聚乙烯
	90年代


二、从市场规模认识PTA。PTA市场是一个发展潜力巨大的市场。PTA市场有多大呢？据统计，一个年产３０００吨的PTA车间所提供的合成纤维量相当于６万亩棉田的产量。我国的PTA产量约为600万吨，进口约为600万吨，合计约为1200万吨。我们按1000万吨简单计算一下，相当于2亿亩棉田的产量。今年全国棉花播种面积为6200万亩，那么，2亿亩是全国棉花播种面积的3倍多。新疆是全国最大的棉花产区，今年的播种面积是1864万亩，2亿亩是新疆播种面积的10倍多。中国PTA这个行业到底有多大，PTA的投资价值到底有多高，我们心中一定有数了。
三、从化学结构认识PTA。世界上的物质分为无机物和有机物。PTA是一种有机物，在有机化工中起重要作用。有机化工有八大基础原料，包括乙烯、丙烯、丁二烯、乙炔、苯、甲苯、二甲苯和萘。这些化合物都属于烃类化合物，都是从石油中分离出来的产物。其中，与PTA有关的，就是二甲苯，它是生产PTA的主要原料。根据苯环上取代基的不同位置，二甲苯分为邻二甲苯、间二甲苯和对二甲苯（PX）。它们混合在一起的时候称为混二甲苯。
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中间的是苯的结构式，左边的是对二甲苯的结构式。这个结构式可以看作是一个人，头带帽子，脚穿靴子，直线对称，是在苯的结构式上加成的。所以，称为对二甲苯。如果是邻二甲苯和间二甲苯的话，可能从两边伸出来取代基。对苯二甲酸（PTA）属二元羧酸，它有两个羧基（COOH），而羧基是吸电子基，呈酸性。PTA是由对二甲苯上的两个取代基与醇类发生脂化反应、提纯得到的，故称精对苯二甲酸。PTA的结构式可以帮助了解PTA的基本性质，掌握PTA的基本特征，还有助于理解和记忆PTA。
在常温、常压下，PTA是白色粉末。PTA易溶于有机溶剂，不溶于酸和水。PTA的酸值为675 mgKOH/g。它是表示PTA质量高低最为重要的指标，指的是中和1g有机物质中游离酸所需氢氧化钾(KOH)的毫克数。需要强调的是，PTA是酸性物质，所以，在空气中有氧化的可能性，酸值会发生变化，不易长期储存。酸值变化会产生什么结果呢？如果PTA酸值不合格，生产出来的聚脂PET做饮料瓶会使饮料变味，拉膜会出现晶点、透明度差和破膜等质量问题。

四、从生产工艺认识PTA。可以帮助大家了解PTA的来历，帮助理解PTA期货交易规则

从PTA的生产工艺，我们可以从理性上进一步认识PTA的来历。那么，PTA是怎么来的呢？高温氧化法就是以PX（对二甲苯）为原料，用醋酸钴、醋酸锰为催化剂，四溴乙烷为促进剂，在高温、高压条件下进行反应生产PTA（对苯二甲酸）。
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大家还会问用PTA干什么？在回答这个问题之前，我们先给大家一个概念。也就是“脂类”的概念什么是脂类？在化学上，酸、醇脱水生成的化合物就是脂。得到脂后，经过聚合反应，进而生产聚脂。什么是聚脂？聚脂是一类高分子化合物。 

PTA主要用来生产脂类，包括聚脂PET、PTT和PBT等。我们来看PET的生产方法。PTA与乙二醇（MEG）反应，生成精对苯二甲酸乙二醇脂。再经过高温缩聚，就生成聚脂PET。
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大家可能对聚脂PET很陌生，但是，如果说“的确良”的话，大家一定再熟悉不过了。上面的反应式可以打个比喻。我们可以把PTA比做小麦粉，乙二醇（HO-CH2-CH2-OH）比做酒，因为乙二醇和酒精（CH3-CH2-OH）都是醇类。
五、从产业链认识PTA。熟悉产业链可以帮助了解影响PTA价格的因素，掌握PTA价格运行规律，控制风险。产业链图是一个简化的产业链，实际上要复杂得多。从石油到对二甲苯（PX）是一个分馏的过程，不包括化学反应。往后才是化学过程。聚脂是高分子化合物，而聚脂之前的化合物都是低分子化合物，基本上都是芳香族烃类化合物。为了快速理解PTA的产业链，我们用粮食作对比（产业链对比图）。粮食好比石油，小麦好比对二甲苯，小麦粉与水搅拌可以做成各种各样的食品。
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六、从市场规律认识PTA。PTA现货市场有六个基本规律。一是市场化规律。体现在“三放开”，即市场开放，价格放开和进口放开。宏观政策和产业政策宽松、没有社会库存，民营、合资产量将占主导；进口关税为6.5%。二是专一性规律。指的是９５％的 PTA用于生产聚脂。因此，PTA成为聚酯原料行情风向标。聚酯工厂负荷、原料生产企业开工率、聚酯下游产品产销率、本月到货情况、资金面状况、原料库存的转移等诸多因素都对PTA市场产生影响。三是标准化规律。即生产标准化和质量标准化。PTA生产属于技术密集型和资金密集型领域。生产技术比较成熟。从上世纪60年代就开始运用这项技术。近年来新投产PTA装置的单线生产规模一般在60万吨/年左右。一条60万吨/年的生产线的投资额约为20亿元人民币。PTA的质量标准是参照中石化系统制定的行业标准,这个质量标准往往要低于目前聚酯工厂现货PTA的标准。PTA质量稳定，极少有变质发生。四是四大规律。首先是用量大和进口量大。PTA年消费量约1200万吨，其中进口量为600万吨；其次是交易量大和价格波动大。聚酯原料贸易一般纤维用聚酯原料PTA以吨为一个计量单位，一般的交易以千吨为量，也有一些几百吨的小批量成交。PTA现货市场波动率可达75%。五是集中性规律。生产和贸易集中。中国聚酯产能主要集中在江苏和浙江，聚酯原料贸易市场也集中在华东地区。张家港、宁波、太仓、上海等地为PTA集中交易区。PTA主要供应商包括扬子石化、翔鹭、华联三鑫、仪征化纤、BP、台化、三菱、KP、三井、泰光等大型生产厂家和企业。六是产业链规律。按照正常的道理，供求决定价格。不过，在此理论下，在价格的变化方面，PTA的产业链有时比供求因素起更关键的作用。由于PTA进出口不受限制，生产和消费在一定程度上可以自控，化工产品生产不受天气影响，使得供需对PTA价格的影响显得较为淡化。PTA产业链很长，产品很多。例如，从石油到我们穿的衣服，产业链很长；而从对二甲苯到PTA，一个化学反应就结束了。所以，产业链规律在PTA期货交易中将起重要作用。

以上PTA现货市场六个基本规律就是PTA这个化工产品与农产品的重要区别所在，也是PTA作为期货品种的重要基础。 

七、从期货角度认识PTA。企业和市场参与者可以利用PTA期货套期保值、投机和套利，然而，如果大家能够理解以下的三个基本规律的话，可能更有利于今后开展PTA期货交易和各项相关业务。
一是PTA的投资和投机价值规律。PTA期货交易不仅可以为石化企业提供盼望已久的套期保值机会，而且也是一个很好的投资和投机品种。如果你有足够的承受风险能力，PTA期货将是很好的投资和投机品种。因为它是一个波动率很大的市场，甚至可以达到70%。我们可以对比一下。例如，目前白糖的现货波动率约为16.58%，期货波动率为 27.21%，产生的波动比例为1.64 %；强麦现货波动率约为 3.74 %，期货波动率为15.65 %，波动比例为4.19 %。对于PTA市场来说，我们保守地按20%的波动率计算，同时，按1.5%的波动比例预期，PTA期货波动率至少也要达到30%以上。PTA期货的投资和投机价值就在于此。所以，如何把握PTA期货交易基本规律极为重要，只有这样，才能提高交易的胜算机会。二是PTA期货市场价格波动规律。前面已谈到PTA价格波动性很大。在现货市场上常有“7死8活9拐弯”之说，即7月份市场死气沉沉，8月份开始活跃，9月份就有可能由涨到跌。那么，现货市场的这些规律必将对期货市场产生一定影响，从而形成期货市场价格波动规律，这是值得大家密切关注的。三是生产链风险控制规律。这一点主要涉及前面提到的PTA现货市场基本规律，如高度市场化、用途单一、现货价格波动大、生产和贸易集中、供求因素淡化、产业链影响因素多等。我们过去比较注重供求因素对价格的影响。在PTA的培训过程中，经常有朋友提问到底有多少石油生产二甲苯，总想得到一个确定的数据。然而，我们看到，PTA供求平衡机制人为控制力较强，基本上可以在一定时期内达到平衡状态。而生产链上诸多环节，都可能对PTA市场产生一定影响。因此，PTA期货市场风险更多地来源于错综复杂的上下游生产链，比供求因素产生的变数更为重要。

PTA专业性很强，涉及石油，塑料，聚脂等错综复杂的产业链，市场瞬息万变，机会和风险同在。无论是套期保值，还是投资和投机，只要熟悉和掌握基本规律，就能更好地在期货市场求生存，谋发展，达到游刃有余的境界。各位朋友，您做好准备了吗？
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