
 

 
2016年1月PTA调研报告 

前言： 

2016年1月20日-22日，我们有幸参加由郑州商品交易所组织的PTA产业

链调研，这次调研分成浙江和江苏两条路线，在此对郑商所以及带队老师表示

衷心感谢。 

PTA产业链调研浙江线路纪要 

逸盛：PTA产能1350万吨，宁波二线65万吨基本废弃。公司技术、规模成

本效应，产业优势明显。中金PX装置预计将与宁波200万吨PTA装置一起在月

底左右重启。近期暂无PTA新产能计划，但荣盛集团与桐昆等合作上马舟山

4000万吨炼油项目。2016年国内PTA新产能，除汉邦220万吨春节前投产外，

四川晟达已经建成1年多，原料及产销问题几无开的可能。 

行情短期偏悲观。1.原油从政治博弈角度看，维持25-35美元/桶低位；2.

汉邦220万吨新产能投产；3.下游春节放假；4、翔鹭4月份有可能开车（据悉

锅炉准备先开）；5.印度PTA开始出口，逸盛去年出口大约20万吨。 

联达：下游聚酯企业，长丝POY产能22万吨。行业产能过剩，同业竞争激

烈，红剑倒闭、小聚酯厂停车。切片纺长期2-3成内。2015年上半年产量、利

润同比看较好，下半年情况较差，基本无旺季。2016年需关注G20峰会萧绍地

区下游产业强制停产影响，预期停工半个月至1个月。目前工人难找，春节年

轻人提前回家过年，开机率提前往下走，年后复工一年比一年迟。年前备货越

多，节后恢复更缓慢。本周至下周下游应该会有备货，如果没有，节前就没有

了。最近两周加弹厂有备货，所以POY库存消化比较快。目前工厂库存10天左

右，正常水平。未来低库存将成常态。聚酯企业处于失血状态，2016年可能会

分化严重，倒闭加速。 

新凤鸣：长丝产能245万吨，3月份计划新投30万吨，未来仍计划新扩产

能；2014年产量215万吨左右。2015年运行情况，前高后低，旺季不旺，利润

比较薄弱，但多少还是有一点的。春节正月里计划停车检修两条线合计50万吨

产能，分别为20、30万吨/年，预计检修半个月时间。下游基本在春节后十五

左右开工。 

桐昆：聚酯库存正常。PTA二期200万吨预计2017年底左右投产。对行情

相对乐观，1.原油继续下跌空间有限；2、下游淡季基本兑现；3、PTA仍处紧

平衡状态。 

三菱：中日合资，装置产能为70万吨/年PTA。目前装置停车中，计划周末

重启，但因天气原因可能推迟至27日。2015年行业实际开工率比名义开工率

高，预期2016年将更高至85%以上，主要原因是落后产能淘汰。2016年合约

订单基本签订，预计聚酯会有5%左右的增速，依据：1.2015年聚酯增速7%；

2.2016年聚酯新增300万吨产能。PTA2016年会好于2015年，因为去产能，

整体产能下降，PTA供需仍相对偏紧。PX不宽松，与2015年比提升。PX进口
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贸易因人民币贬值汇兑损失超出预期、提升成本，2016年将增加国内采购比例。 

钱程石化：PTA成本定价模式基本有效，按最好的状态估计，2016年仍为

紧平衡。逸盛短期控盘能力仍存在，长期的话可能无效。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

江苏路线调研报告 

调研小结： 

1、原料采购：PTA生产以PX和乙二醇作为原料，民营PTA工厂采购PX主

要以进口合约货为主，合约货比例达到90%左右，进口比例基本在70%以上。

从2015年底PX合约谈判情况来看，相较往年比较顺利，预计PX供应比2015年

宽松。MEG采购方面，采用合同+现货方式，对于运输条件较好的的聚酯工厂

还是以现货采购为主，对于煤制乙二醇的使用，聚酯工厂普偏比较谨慎，主要

考虑到煤制乙二醇会影响到产品的质量以及对进口机械可能会有损耗。 

2、PTA供应：2016年PTA供应整体依旧处于紧平衡状态，毕竟远东和翔

鹭2016年开车可能性不大，PTA大部分产能还是集中于逸盛和恒力手里，2016

年平均加工价差较2015年预计会有所好转，但长时间维持700-800以上的加工

价差可能性不大，首先，PTA绝对产能依旧比较庞大，而且汉邦2期220万装置

年前即将投产；其次，PTA产能正步入产能淘汰的初期，已经有部分老旧小装

置面临淘汰边缘，若加工利润持续较好，将会推迟整个PTA行业产能出清的进

程，这是一些大的PTA工厂所不愿意看到的。 

3、加工成本：多数大型PTA工厂现货加工费在500-600元/吨，550基本

可以做平。若高于700元/吨以上，PTA工厂有参与套保意愿（锁定PX成本，在

期货盘面抛售PTA期货，锁定利润）；若加工价差在400-500元/吨之间，PTA

工厂基本还是会开车，因为停车还是需要成本，借用PTA工厂话来说“开比不

开好”；若加工价差在400元/吨以下，PTA工厂停产检修的意愿较强。 

4、下游聚酯：下游聚酯情况有所分化，主要受结构性供求关系影响。长

丝供应依旧过剩，利润很难好转；瓶片2016年产能大量释放，聚酯工厂对瓶片

市场比较担忧，2016年效益转差概率较大；短纤生产效益相对较好，而且2016

年无新短纤产能投放，短纤工厂对2016年相对较乐观；聚酯销售基本以现货销

售为主，合约货为辅的模式，从走访的几家聚酯工厂来看，合约货最高的是恒

力，也不过3-4成，其它合约货基本不超过2成。  

调研行程：  

 

一、恒力石化 

恒力石化目前有660万吨PTA，260万吨聚酯，12000套自主研发的喷水织



 

机和喷气织机，8500台倍捻机及其配套设备。考虑到环保因素，没有印染产能。

2015年12月9日，恒力石化炼化一体化项目项目，计划总投资740亿元，引进

法国阿克森斯、德力满，美国雪佛龙等国际领先技术，结合部分国内先进技术，

建设年产2000万吨的炼化一体化项目。项目预计在2018年附近建成，项目建

成后恒力集团年产值将超过5000亿元。另外，恒力未来将继续新增一套220万

吨PTA装置，PTA总产能将达到千万级。 

聚酯：认为目前聚酯近5000万吨产能的确过剩，行业亏损也属常态，大家

都亏，亏不起就出局，将一些经验不善和能耗高的企业淘汰出局，最后还是会

达到新的平衡。对于2015年纺织服装出口额下滑有不同理解，认为出口额下降

很正常，因为大宗商品价格下跌，聚酯价格跌去了70%，但出口量并没有下降；

聚酯销售不错，库存控制的比较好，销售以合约+现货模式，合约货占3-4成，

其余现货销售。 

PTA:认为2016年PTA供应依旧偏紧，行业仍将继续洗牌，一些老装置面临

淘汰；春节期间，PTA装置不太可能检修，过年依然会持续满负荷开车，2016

年合约走货情况较好，基本合约已经签满，以高端客户为主，自身优势在于供

应及时，保证品质；2016年PTA出口不会提升太大，出口量可能不及2015年，

主要印度市场对TA进口依赖下降。 

二、盛虹 

盛虹集团现拥有聚酯产能190万吨，以差别化长丝产品为主，DTY产品占

产能的60%。17年会有一套25万吨聚酯新装置投产。还拥有25家印染工厂，

2015年开工负荷不算太高，总印染量约在20亿米。上游有1600万吨炼油，希

望能在2019年完工，但现在还没有定论，资金压力大。 

PX：未来2到3年内PX依赖进口60%一般不会有很大的改变。PX主要新增

产能基本在2017年。腾龙的PX装置在2016年不会投产。汽油利润好，PX的加

工费很难降下来。盛虹的PX也是进口与国产货源都有。 

PTA:目前PTA产能150万吨，基本以自产自销为主。春节期间，纺织终端

停车约25天，聚酯停车约15天，PTA社会库存累计是必然的，2月底PTA社会

库存将会创出新高。原油跌破30美元/桶，下方可看空间不大，目前PTA已经有

资金在布局做多，5-9价差缩小可能性较大，甚至会出现9月合约贴水也很正常。

至于加工费，市场上流传的400-420是肯定不够的，500-600能够稍微舒服一

点，就算是新装置，算上折旧、利息等等费用，完全加工成本也要在900-1000.

对2016年PTA加工价差整体并不看好，能够维持500-600加工利润已经不错

了，另外，研究人员容易被数据误导，要想抓住PTA真实开工很难，因为有的

装置可以开到120%，实际产能和名义产能还是有差别的。 

聚酯：2015年聚酯利润状况不好，现阶段POY检修力度较大，下游备货有

所提前，但DTY目前仍无备货动作出现，下有备货情绪多受原油影响，当原油

处于下跌趋势中，下游一般会选择观望为主；当原油上涨反而会刺激下有备货；

目前聚酯产能也在逐步进入淘汰过程，一般02年以前的老装置一经停车，基本

就不会开了；聚酯加工费方面，目前POY150D全消光完全成本在1400，

DTY150D在1500，如果一条龙完成，省去包装费，控制在2800以内。 



 

三、三房巷集团 

PTA产能共240万吨，瓶级切片150万吨、涤纶短纤维80万吨、涤纶长丝

40万吨、PET薄膜30万吨，聚酯合计300万吨，在海外参股投资了470万吨炼

油项目，其中年产PX80万吨，形成了聚酯产业的上下游基本自我配套。（备注：

PTA为海伦石化120万吨*2，PX为新加坡裕隆芳烃，目前处于停车待重组状态）。

2016年Q3有一套50万吨的瓶片新装置投产计划，是5年前就规划的。目前没

有进一步扩张炼油项目的计划。 

PX：2015年PX采购几乎全部来自进口合约货为主，2016年可能会采购一

定比例的国产PX，2016年合约货占比跟2015年差不多，仍在90%左右，定价

根据市场定价走。目前工厂PX库存在7-8万吨左右，库存处于合理水平。预计

16年PX的加工费还会保持，16年PX合约谈判比往年更加容易。 

PTA:2015年PTA生产基本处于亏损状态，2016年PTA行业仍处于去产能、

去库存阶段，加工价差高不了，到2017年PTA效益可能会有所好转；关于PTA

成本，保现金流成本大概在600元/吨左右，500元/吨左右可以将就维持，400

元/吨就一定处于亏损状态，若加工价差低于400元/吨，PTA工厂倾向于在现

货市场采购。 

聚酯：2015年聚酯整体效益不好，短纤略好。2015年瓶片出口66万吨，

比2014年减少7万吨，主要受美国反倾销影响，未来将大力开拓日本市场；2016

年瓶片市场还会更差，主要由于16年瓶片产能投放较大，产能过剩加重。瓶片

销售主要以现货销售为主，每年春节之后，瓶片销售会迎来旺季，10月、11

月是传统淡季，加工费约在120-130美元/吨左右，折合人民币大概800元/吨。 

乙二醇：人民币贬值导致乙二醇进口成本增加，60%乙二醇都采用美元合

约货采购。煤制乙二醇在短纤和长丝上都有使用，但比较谨慎，还是以质量考

虑为先，用量不大。 

四、华西特种化纤厂 

特种化纤目前现在拥有短纤产能30万吨，6万吨小线96年投产，主要以差

别化产品为主，昨天刚停车。25万吨大线03年投产，计划在25号左右全部停

车。随后工厂将检修设备，过完年初八准时开车。目前工厂库存较少，未来如

果效益较好，将把库存控制在10-15天；如果市场不好，控制在20-25天。PTA

库存控制在15天左右，含PTA工厂未发货和在路上的部分。 

PTA：对目前逸盛提出的参考PX成本定价模式难以接受，PTA小厂会慢慢

被淘汰，2016年PTA行业会比2015年要好一点，17年也许会更好。原料采购

方面，15年合约占比80%，以恒力和汉邦为主，对原料的最大要求是稳定，宁

可某些指标偏高或偏低，但一定要稳定，方便控制工艺。认为PTA期货价格4200

附近是近期低点，很难跌到4000以下。虽然近期PTA加工费有所改善，但不会

把利润让渡给下游。目前2016年PTA合约还没有签，由于汉邦220万吨装置即

将投产，公司更倾向与汉邦签约，因为从下游客户角度考虑，汉邦与自己同在

江阴地区，彼此更加了解。 

聚酯：2016年短纤市场效益可能会比15年要好，生产的短纤一半用于出



 

口，主要出口市场欧美市场。短纤的完全加工费用在1200元/吨左右，运营成

本在600-700元/吨左右。原料PTA大概80%合约货，MEG基本都是以现货采

购为主。短纤销售70-80%以现货销售，合约销售较少。春节前，如果原油表

现较好，终端织机工厂可能会有一轮补库，就算年前不补，年后也会补。 

五、华宏化纤 

公司目前以短纤为主，产能60万吨，占全国产能的十分之一左右，15年产

量在50万吨，比14年增加3万吨，出口量约在1/4。15年华宏基本微利，比14

年效益已经好转，公司销售同样不赊账。但下游的纺纱厂是赊账销售的，这块

回款听说不理想，对后续的备货行为会有所影响。 

2015年PTA基本以逸盛和恒力合约货为主，2016年逸盛推出成本定价模

式，而且合约是三年一签，返利也是三年一返，从目前来看，这种定价模式较

难推行下去。基于远东破产、翔鹭重组，汉邦在江苏地区销售就很有优势。9

月份以前短纤库存不高，一个星期左右，年底库存有所增加，大概十几天左右，

都很正常。现金流加工成本在800附近，其它公司的差别可能也上下100以内，

折旧利息都算上，1200左右。回纺短纤产能在600万吨左右，跟直纺短纤产能

差不多，回纺短纤极值成本在5000元/吨左右，在聚酯价格这么低的情况下，

回纺短纤市场严重被挤压。 

六、江阴汉邦石化 

从前几处的调研情况可得知，汉邦石化220万吨PTA二期项目倍受关注。

它的进展牵动着江阴周边地区聚酯工厂的心，从走访情况看，聚酯工厂对于汉

邦二期能够顺利投产比较有信心，一旦稳定产出合格品，便会与之签订PTA供

货合约。根据官方消息，1月22日顺利完成联动试车，在春节前试车完成的可

能性比较大。1月底之前，原料PX会陆续到货，从投料到出成品约在8小时。成

品PTA销售仍然以槽车运输为主。因为PX供需关系不断缓解，谈判起来较以往

更加容易，PX供应商不如之前强势。由于远东和翔鹭停车，PTA处于弱平衡状

态。认为16年PTA加工费会有所改善，4200的价位上表现出一定的抗跌性。目

前60万吨现金流加工费在700左右，220万吨投产后会有所降低。目前老PTA

装置暂时没有检修计划，即使检修，PTA工厂都是根据自己装置的情况决定。

目前工厂少量参与PTA期货操作，如果在700以上，可能工厂倾向于在盘面上

参与套保。当然，不管盘面如何打压或者拉升，最终还是受供求关系的影响，

还是下游需求决定。 
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化、信誉高的大型期货公司之一；是中国金融期货交易所15家全面结算会员之一（会

员号0017）。 

公司现拥有中金所、上海、大连、郑州商品交易所四大期货交易所的全权会员

资格和交易席位，可以为客户代理所有已上市品种的期货交易及中金所交易会员的

代理结算，并依托强大股东背景向客户提供全方位金融信息服务。 

 

 

雄厚金融央企背景 

 

信达证券股份有限公司注册地在北京市，是国内AMC系第一家证券公司。公

司属综合类证券券商，注册资本为25.687亿元人民币，拥有68家营业部。 

信达证券主要出资人及控股股东是中国信达资产管理股份有限公司。中国信达

资产管理股份有限公司是经国务院和人民银行批准，由财政部出资于1999年4月设

立的国有独资非银行金融机构，注册资本金301亿人民币，是国内第一家金融资产

管理公司。 

经过多年的发展，信达资产管理股份有限公司取得了良好的业绩，各项指标居

行业领先水平。信达资产管理股份有限公司现搭建了证券、基金、保险、信托等金

融服务平台，综合服务金融集团的框架初步形成。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

信达期货分支机构   

 北京营业部  北京市朝阳区裕民路12号中国国际科技会展中心A座506室   

 （咨询电话：010-82252929-8012或8011） 
 
 上海营业部  上海市静安区北京西路1399号信达大厦(建京大厦)11楼E座   
（咨询电话：021-50819383） 
 
 广州营业部  广州市天河区体育西路111号建和中心大厦11层C单元   
（咨询电话：020-28862026） 
 
 沈阳营业部   沈阳市沈河区惠工街56号8层   
（咨询电话：024-31061955；024-31061966） 
 
 哈尔滨营业部 哈尔滨市南岗区长江路157号欧倍德中心5层3号、25号   
  （咨询电话：0451-87222480转815） 
 
 石家庄营业部 石家庄市平安南大街30号万隆大厦5层   
（咨询电话：0311-89691960；0311-89691961） 
 
 大连营业部  大连市沙河口区会展路129号期货大厦2409室   
（咨询电话：0411-84807575；0411-84807776） 
 
 金华营业部  金华市中山路331号海洋大厦8层  
（咨询电话：0579-82328747；0579-82300876） 
 
 乐清营业部  乐清市乐成镇乐怡路2号乐怡大厦3层   
（咨询电话：0577-27826500） 
 
 富阳营业部  富阳市江滨西大道57号国贸中心写字楼901-902   
（咨询电话：0571-23238918） 
 
 台州营业部  台州市路桥区银安街679号耀江广场商务楼5层  
（咨询电话：0576-82696333） 
 
 义乌营业部  义乌市宾王路158号银都商务楼6层   
（咨询电话：0579-85400021） 
 
 温州营业部  温州市车站大道545号京龙大厦11层 
（咨询电话：0577-88128810） 
 
 宁波营业部  宁波市江东区悦盛路359号滨江商业广场007幢14楼 
（咨询电话：0574-28839988） 
 
 绍兴营业部  浙江省绍兴市越城区梅龙湖路56号财源中心1903室 
（咨询电话：0575- 88122652） 
 
 深圳营业部：深圳市福田区金田路4028号荣超经贸中心2710 

 



 

重要声明 
 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可

靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

政状况或需要。 

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期

货有限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能

承担法律责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 

 

 

 

 


