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摘要    

为进一步加强高级分析师团队的建设和培养，提升产业链服务能力，郑商所

将开展 2021 年度高级分析师调研活动。“2021 年度 PTA、短纤、甲醇高级分析

师调研”于 2021 年 10 月 17 日至 22 日浙江开展。在调研过程中，组织方将带领

全体人员走访江浙地区，深入了解化工产业尤其是聚酯产业的变化发展，能够更

好理清市场走势逻辑，提升研究员的分析能力，帮助研究员做好产业研究。 

通过这次走访杭州地区相关企业，经过与企业的交流来看，对于聚酯市场，

企业对于今年接下来几个月的市场仍表示乐观，尽管当前能耗双控导致下游聚酯

及纺织企业出现降负荷的情况，但今年“金九银十”消费旺季表现平淡，后续存

在回升到可能。对于甲醇市场，成本端高涨的问题还将延续，但随着煤保供工作

的进行，矛盾也将有所缓解，主要矛盾将向需求端转移，后续关注国内外限气的

情况。 

 

投资建议 

PTA：原油价格、醋酸和煤价上涨，直接抬升 PTA 生产成本，后续关注产能

投放进度； 

乙二醇：港口封航和引水员缺少等问题导致进口节奏缓慢，港口库存严重偏

低，而内地煤价上涨直接抬升生产成本，乙二醇偏紧的市场延续； 

短纤：随着纺织企业限电放松开工率回升，叠加需求端旺季兑现，短纤多配

为主； 

甲醇：成本端煤价高涨的情况将逐渐缓解，矛盾向需求端转移，后续关注甲

醇价格回落后下游接货意愿以及国内外限气情况，建议行情企稳后介入多单。 

                                                                        2021年 10月 23日 

聚酯、甲醇·调研报告 
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一、 调研行程 

行程第一天： 

企业 A：该公司成立于 2013 年 9 月，依托强有力的地域和专业优势，不断提升

自身在聚酯原料行业尤其是 PTA 现货交易的专业撮合服务业务。经过多年的发展，

该公司建立了完善的行业信息和企业数据库，是目前行业内拥有广泛认可度的聚酯原

料（主要包括 PTA 和乙二醇）交易撮合平台。该公司客户群体中终端客户覆盖率达

60%以上，公司依托专业的团队、强大的产业链数据和客户资源平台，为客户提供高

效安全的交易撮合服务，并定期分享最新最及时的产业链基本数据和交易数据，深度

挖掘客户在资金、仓储、物流等多方面的需求，为客户提供包括在线交易、金融融资、

物流增值服务及客户征信查询、交易风险警示、行业信息查询等在内的全方位服务，

为客户打造一个安全、快捷、便利的交易环境。 

企业表示，随着期货市场的不断发展，当前 PTA 现货市场期货+基差的定价模

式也逐渐成为主流，且在短纤市场中占比也逐渐增加。对于聚酯市场接下来几个月的

市场，企业表示由于“金九银十”旺季不旺，市场需后续仍可能存在表现，对于后续

市场表现乐观态度。 

企业 B：该企业是一家专业生产 PTA 的现代化大型民营企业。目前在宁波、

大连、海南分别拥有 PTA 生产基地，目前在产总产能为 1700 万吨，在建产能有 330

万吨，在产总产能占全国 PTA 总产能的 1/4 左右，是目前全球最大的 PTA 生产商。

该公司作为聚酯产业链上下游工厂的聚集区，目前产品在国内外分布广泛，在 PTA-

聚酯产业链内具有较高的影响力及示范效应。 

在与该企业交谈的过程中，企业表示今年 PTA 行情波荡转折，年初由于受新

产能投放导致供应放量，PTA 持续累库，在此背景下 PTA 市场价格承压，但 3-4 月份

东南亚疫情导致外需增加，PTA 价格回升。二季度在低加工费环境下，PTA 工厂加大

检修力度实现稳步去库，9 月下旬后能耗双控政策加码，PTA 开工率大幅下降，社会
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库存降至年内低位，叠加成本端原油价格上涨以及煤价上行推动，国庆节后 PTA 价

格创下年内新高。对于四季度来看，由于能耗双控导致煤价和醋酸价格上涨，PTA 隐

形成本抬升约 500 元/吨，PTA 加长费由以往行业公认的 500 元/吨上升到 700 元/吨以

上，年内预计投产的 330 万吨 PTA 装置预计在春节前后投产。对下游企业仍有影响，

但预计后续影响也将逐渐减弱，聚酯开工率也将回升但难以回升到最高水平，企业对

于聚酯市场仍表示乐观。 

行程第二天： 

企业 C：该公司综合竞争优势多年位居行业前列，主要的产品包括精对苯二甲

酸（PTA），己内酰胺（CPL），聚酯（PET）切片、瓶片以及涤纶预取向丝（POY）、

涤纶牵伸丝（FDY）、涤纶加弹丝（DTY）、短纤等差别化产品。公司自成立以来，

紧紧围绕“巩固、突出和提升主营业务竞争力”的战略方针，联合战略合作方实现优

势互补，不断向石化产业链上游延伸。未来，公司蓄力前行，借助文莱 PMB 石油化

工项目实现又一次的跨越式前进。该项目是公司与文莱政府合作的一个以原油、凝析

油为原料的炼油化工一体化项目，是国家“一带一路”重点建设项目，具有高度战略

意义，是公司向国际产能合作、产业链一体化战略目标迈出的关键一步，同时将建设

成为中文两国友好合作的典范。 

在与企业交流的过程中，企业海运费价格大幅上涨的影响自去年 10 月份以来

一直持续，今年 1-2 月份有所缓解，但二季度影响再次加剧，但今年国内聚酯出口整

体仍是增加的。对于今年出口额的问题上，今年出口难度确实有所增大，但未来中间

产品的出口仍将保持增长，尽管今年二季度东南亚疫情导致需求有所滞缓，但目前这

种情况已经有所缓解。对于能耗双控限电的问题上，企业表示影响确实是存在，虽然

后续电力持续恢复，但影响或仍然延续。此外，企业表示 PX 供需格局可能会重复

2012-2013 年 PTA 市场的情况，进口依存度将逐渐下降，未来 PX 供需格局将从进口

依赖到自给自足演变。 

企业 D：该公司是国内一家在互联网从事纺织化纤信息服务的的产业经济资讯

机构及高新技术企业，是专业从事纺织化纤及相关行业商业信息及增值服务的互联网
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平台综合运营商。公司业务涉及信息咨询、贸易撮合、行业会展、电商营销、软件开

发、移动服务等。 

该公司表示今年 PTA 产能仍不及预期，产能增速 13%，但产能增速仅有 7%，

但 PTA 出口今年表现亮眼。聚酯方面，今年聚酯负荷整体偏高，聚酯产量维持了较

快增长，尤其是长丝的利润出现较大改观；短纤方面，今年短纤产量不及预期，另外

短纤出口虽然同比增加 30%，但相对 19 年仍表现偏弱。并表示，虽然对四季度外销

订单暂无太大的期待，但海外低库存状态导致的补库需求仍然存在；今年双 11 的订

单是存在，但并未出现超预期的情况，出口订单和圣诞节订单目前基本已经结束，春

节订单以往会出现在 12 月份初附近。 

行程第三天： 

企业 E：该公司成立于 2017 年 12 月，是一家以能源化工、黑色金属、农产品等

大宗商品产业为主，为上下游客户提供具有金融理念的现代产业服务。公司拥有强大

的研投能力、完善的管理体系、扎实的产业渠道、丰富的金融手段以及全球产业视野，

立志能够充分利用金融工具，以领先的核心业务为客户创造更多的价值。化工板块是

该集团中坚力量之一，板块致力于聚乙烯、聚丙烯、聚氯乙烯领域的产业深耕，同时

开拓甲醇、苯乙烯、纯苯等液化板块，利用自身丰富独特的金融手段，致力于各品种

产业贸易及金融、物流、技术等产业链附加服务，在塑化领域立志成为中国主流的塑

化产业链服务平台之一，在液化领域立志为产业带来更先进的金融服务手段助力企业

转型升级。 

在与企业的交流过程中，企业表示期货工具对于现货存在非常重要的作用，期货

既能作为参与现货贸易的工具，又能作为对产业研究的切入点。在风险控制的问题上，

企业表示会设置白名单制度，面对极端行情的风险时候，会提高客户的保证金，同时

控制交易上限，及时向客户提示风险。 

企业 F：该公司成立于 2019 年 11 月，直属于国内某大宗商品贸易头部企业。该

公司秉承以研究为驱动，以服务能源、化工及工业品等大宗商品产业链为核心的业务

模式。专业从事国际、国内大宗商品现货贸易、期现对冲、套利交易及产业服务。2020
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年 1-12 月，该团队实现销售数量 166.62 万吨，销售收入 40.27 亿元。公司的合作伙

伴包含新奥集团、恒力石化、沙比克等众多行业优秀企业。2020 年 6 月，该公司成

为郑商所指定甲醇交割厂库，同时被被授予“服务实体经济产业基地”称号。同年

12 月，在郑商所举办的期权及场外业务“产业基地”年度考核评审会上，该公司被

评选为“优秀产业基地”。 

对于今年的甲醇市场，企业表示由于近几年甲醇市场的大幅扩产能，工厂大力推

长约的形式，大部分的销售任务都通过长约给化解，导致当前可售量相对有限，且由

于今年煤价的大幅上涨，导致内地由于成本带动导致现货价格推升相对港口更容易。 

行程第四天： 

企业 G：该公司成立于 2018 年 2 月 2 日，注册资本两亿五千万元。公司定位为

以研究驱动，掌握工具优势的基差贸易商，致力于为合作伙伴提供价格管理、研究支

持以及期现业务管理支持的服务。现货贸易方面，公司 2020 年完成贸易额 45 亿，2021

年上半年完成贸易额 38 亿，品种涵盖乙二醇、苯乙烯、PTA、纸浆、橡胶、沥青、

棉花、螺纹钢、锌等 30 个品类。产业服务方面，2019 年公司与一家大型贸易商开展

期现基差贸易合作，有不错的项目收益。目前公司计划在多个板块选择有渠道优势的

合作伙伴开展联营基差贸易。 

企业表示，由于港口甲醇的贸易量相对内地更加充分，港口甲醇价格一直是市场

衡量期货价格的标准，港口价格和期货价格相互影响，但在今年成本端煤价大幅推升

的背景下，市场交易的矛盾更倾向于内地产区。对于进口货源方面，企业表示预计四

季度不会存在较大的缩量，后续关注国内外限气的情况。 

行程第五天： 

企业 H：该公司是国内某著名期货公司全资下设的经中国期货业协会批准成立的

风险管理子公司，注册资金 5 亿元人民币，公司以服务实体经济为宗旨，立足风险管

理，深度服务产业客户。主要从事国内外大宗商品现货贸易等方面的服务工作，范围

主要涵盖基差贸易、仓单服务、合作套保、场外衍生品业务、做市业务。公司以国内
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外现货市场为基点，依托丰富的研究资源和畅通的现货渠道，综合利用期货及其他金

融衍生品等交易工具，帮助企业加强在采购、销售、库存。 

企业表示 9 月份以来，由于限电限产影响，聚酯工厂下游开工率降负明显，叠加

各种其他因素（海运费高涨，引航）影响，上游原料点价交易行为偏多。需求端由于

海外疫情以及终端物流不畅，导致上下游商品累库现象明显，而近期浙江限电有所放

松，终端需求将逐渐回升。甲醇方面，由于原料价格大幅上涨推动甲醇价格抬升，但

下游烯烃利润收缩下烯烃装置检修频繁，后续仍需要关注成本端煤价的波动。 

 

 

二、 调研总结 

通过这次走访杭州地区相关企业，经过与企业的交流来看，对于聚酯市场，企业

对于今年接下来几个月的市场仍表示乐观，尽管当前能耗双控导致下游聚酯及纺织企

业出现降负荷的情况，但今年“金九银十”消费旺季表现平淡，后续存在回升到可能。

对于甲醇市场，成本端高涨的问题还将延续，但随着煤保供工作的进行，矛盾也将有

所缓解，主要矛盾将向需求端转移，后续关注国内外限气的情况。 
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重要提示 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本

人的研究观点。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接

接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

1. 本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，但金信期

货对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

2. 本报告的观点、见解及分析方法，仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告，并不代表金信期货或其附属机构的立场。报告内容仅供参考，

报告中的信息或所表达的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者据此投资，风险

自担，金信期货不对因使用本报告信息、建议、观点而引致的损失承担任何责任。 

3. 本报告旨在与金信期货特定客户及其他专业人士交流信息，分享研究成果，

版权归金信期货所有，未经金信期货书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制，修改。如引用、刊发，需注明出处为“金信期货”。 

4. 金信期货研究院提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！ 

地址：上海市普陀区云岭东路长风国际大厦 16 层 

电话：400-0988-278 

网址：https://www.jinxinqh.com/ 

 


