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短纤期货合约
交易品种 涤纶短纤（简称“短纤”）

交易单位 5吨/手

报价单位 元（人民币）/吨

最小变动价位 2元/吨

每日价格波动限制 上一交易日结算价±4%及《郑州商品交易所期货交易风险控制管理办法》相关规定

最低交易保证金 合约价值的5%

合约交割月份 1-12月

交易时间
每周一至周五（北京时间，法定节假日除外）上午9：00-11：30  下午1:30-3:00以及交易

所规定的其他交易时间

最后交易日 合约交割月份的第10个交易日

最后交割日 合约交割月份的第13个交易日

交割品级 见《郑州商品交易所期货交割细则》

交割地点 交易所指定交割地点

交割方式 实物交割

交易代码 PF

上市交易所 郑州商品交易所

短纤期货合约多数条款与PTA期货一致，有利于产业企业进行跨品种套保。



短纤合约解读

交易单位： 5吨/手
– 保证金规模适中

– 交割单位与交易单位一致

合约月份： 1-12月
– 短纤连续生产，为企业保值避险提供便利

最小变动价位： 2元/吨

每日最大波动幅度：4%
–每日结算举例：如昨结算价为6000元，6000*4%= ±240元。今日涨跌停板价格为6240或5760元。

保证金比例是5%
—在实际交易中，期货公司还要加收1-3个百分点，所以实际保证金比例是7%左右。



可以象持有股票那样一直持有短纤期货吗？



最后交易日与交割日

 最后交易日是交
割月的第10个交
易日

 合约交割月份的
第13个交易日
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短纤期货风控制度-保证金制度

交易时间段 交易保证金标准

自合约挂牌至交割月前一个月第15个日历期间的交易日 5%

交割月前一个月第16个日历日至交割月前一个月最后一
个日历日期间的交易日

10%

交割月份 20%



短纤期货风控制度-限仓制度
非期货公司会员及客户最大单边持仓（手）

品种

自合约挂牌至交割月
前一个月第15个日历日

交割月前一个月第16个
日历
日至交割月前一个月最
后一
个日历日期间的交易日

交割月份(自然人
客户限仓为0)

短纤 合约单边持仓量＜10万 10000 1500 300

合约单边持仓量≥10万 合约单边持仓量×10%

1.阶梯限仓，有利于控制市场风险。
2.比例限仓制度已用于郑商所多数工业品期货，符合市场习惯，又能防范市场过度集中。
3.短纤生产企业单月产能在2000吨至约8万吨，消费企业月用量在1万吨以下， 1万手（5万

吨）能满足大部分产业客户需求。
4.交割月限仓300手（1500吨）可以满足中小型企业套保需求，大型企业可向交易所申请

套期保值额度。
5、期货公司会员不限仓。

。



短纤期货风控制度-其它制度

• 大户报告制度：

会员或客户持有某期货合约数量达到交易所对其规定持仓量的80%以上（含本数）或者交易所要求报告的，应当向交易所
报告其资金、持仓等情况。

符合大户报告条件的客户应当提供的材料包括：《郑州商品交易所大户报告》、开户资料及当日结算单据、其他材料。

• 强行平仓制度：

会员、客户违反交易所相关业务规定时，交易所对其违规持有的相关期货合约予以平仓。

强行平仓的情形：超仓、自然人近月交割月、违规、根据交易所的紧急措施应予以强行平仓的。

• 风险警示制度等基本制度：

交易所认为必要时，可以分别或者同时采取要求报告情况、谈话提醒、发布风险提示函等措施，以警示和化解风险

实行风险警示的情形包括：交易异常，持仓异常，资金异常，涉嫌违规、违约，其他客户投诉等
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基准交割品

基准交割品

符合《中华人民共和国国家标准 涤纶短纤维》（GB/T 14464-2017）棉型优等品质量指标的原生纺纱用
1.56detx×38mm、圆形截面半消光本色涤纶短纤，且0.10%≤含油率≤0.20%，0.30%≤回潮率≤0.60%。

基准交割品选择原因

1、可供交割量大， 1.56dtex短纤是涤纶短纤中最大的品种。
2019年1.56dtex短纤产量约292万吨，约占原生短纤总量（2019年底625万吨）的一半左右，产值229亿元。

2.价格代表性高， 1.56dtex短纤是纺纱用短纤的价格标杆。
其他规格的纺纱用短纤以1.56dtex短纤为定价基准。



交割质量标准

交割品需符合《涤纶短纤维》（GB/T 14464-
2017）棉型优等品的质量要求，并且0.1%≤
含油率≤0.2%， 0.3% ≤回潮率≤0.6%。
项目国标棉型优等品交割标准(拟)
断裂强度/(cN/dtex) ≥5.50
说明：
1. 含油率和回潮率超过一定范围会影响短纤在
纺纱时的稳定性，对两项指标进行规定符合
纺纱企业的需求；
2. 郑商所针对该标准进行了3次公开征集市场
意见，生产、消费企业均同意设定两项指标
的取值范围为0.1%≤含油率≤0.2%， 0.3%
≤回潮率≤0.6%。



交割基准地与基准价

交割基准地：江苏、福建和浙江。不设地区升贴水。
交割基准价：短纤基准交割品在基准交割地出库时的

汽车板交货的含税价格（含包装）。

江苏 福建 浙江 合计

产量占比 55% 20% 13% 88%

消费占比 17% 28% 10% 55%

福建-江苏 浙江-江苏 福建-浙江

价格相关性 0.997 0.996 0.998

最大值（元/吨） 200 255 275

最小值（元/吨） -250 -300 -350

价差均值 -35.2 -80.5 45.3

近三年江苏、浙江、福建三地短纤价格统计



交割方式

厂库交割 1. 行业内尚无区分纺纱用和水刺用涤纶短纤的方法和标准，厂库可以确保交割货物质量。

2. 减少仓储变质风险，保障交割商品质量，令买方放心。
3. 对指定交割厂库来说，提高知名度、扩大影响力、方便套保

包装要求 1.包装规格为净重380kg/包或350kg/包。

2.外包装采用覆膜的聚丙烯编织布，并用包装带紧固。
3.包装上要标明产品名称、规格、等级、批号、净重、生产日期、产品标准编号、生产企业名称和地址等信息。
4.不得出现破包、潮包、严重污染等情况。

品牌交割 1.交割品必须是经郑商所认定的涤纶短纤生产厂家生产的商品，

2.非交割品牌的短纤不能交割。
3.保障交割品质量， 打消企业接货顾虑。

交割单位 5吨，同交易单位



厂库仓单的注册流程

（二）厂库仓单注册注意事项
1.客户注册。非期货公司会员或客户与厂库结清货款等费用后，厂库通过交易所仓单系统提交仓单注册申请。

2.信用担保。厂库申请仓单注册，必须提供交易所认可的银行履约保函、现金或交易所认可的其他支付保证方
式。
3.担保金额。厂库提交的保证金数额按照最近交割月合约前一交易日结算价计算。

4.调整数额。当商品市值发生较大波动，交易所可要求厂库调整银行履约保函、现金或交易所认可的其他支付
保证方式数额。

（一）厂库仓单注册业务流程图

短纤期货
投资者

短纤指定
交割厂库

交易所

仓单
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仓单有效期

• 每年1月、 5月、 9月第15个交易日（含该日）之前注册的标准仓单，应在当月的第15
个交易日（含该日）之前全部注销。

• 最长不得超过120天（4个月）。

• 理由：存储超过半年时，短纤可能会发生油剂氧化挥发、纤维表面发黄的现象，进而
影响下游纺纱的稳定性（俗称可纺性），4-6个月时间内的变化对纺纱影响不大。

• 通用仓单：与PTA期货相同，有利于增加仓单的流通性、降低行业物流成本。
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厂库仓单的注销流程

办理
提货
通知
单

仓单
注销
申请

交易
所审
核

提
货

（一）仓单注销业务流程图

（二）仓单注销注意事项
1.注销提货。客户委托会员根据各仓库实际仓单数量，选择一个或几个仓库提货。
2.开出提货单。交易所审核注销、开具提货通知单后，会员或客户应及时编制《提货通知单》验证密码。
3.提货。交易所开出《提货通知单》之日起10个工作日，持有人应当凭《提货通知单》验证密码、提货人
身份证、提货人所在单位证明到仓库办理提货手续（确认商品质量、确定运输方式和发货计划、预交各项
费用）。
4.逾期处理。逾期未办理相关手续的，按现货提货单处理，仓库不再保证全部商品质量符合规定标准。厂
库不再保证按期货规定承担日发货速度等责任，具体提货事宜由货主与厂库自行协商。

 短纤交货时，厂库向货主提供符合交割标准
的出厂质量检测报告。

 生产日期早于仓单注销日120天（含120天）
的短纤，货主可以拒收。



交割相关事项

一、仓储费标准
指定短纤交割厂库收取仓储费用标准为1.2元/吨·天。
二、出入库费用
指定短纤交割厂库送货至买方车板上之前的费用由厂库承担。
三、指定短纤交割厂库

序号 企业名称 交割品牌 仓单额度 日最低发货量 原生短纤产能

1 江阴新伦化纤有限公司 江阴新伦 2万吨 1000吨/天 80

2 江阴宏凯化纤有限公司 江阴宏凯 2万吨 1000吨/天 58

3 江苏华西村股份有限公司 华西化纤 2万吨 1000吨/天 40

4 宿迁逸达新材料有限公司 宿迁逸达 2万吨 1000吨/天 40

5 浙江恒逸高新材料有限公司 恒逸高新 1万吨 500吨/天 25

6 福建省金纶高纤股份有限公司 福建金纶 2万吨 1000吨/天 45

7 福建经纬新纤科技实业有限公司 福建经纬 1万吨 500吨/天 20



如何进行交割？

三日交割法：

 配对日（滚动交割、集中交割）

 通知日

 交割日



交割流程

滚动交割：

交割月第一个交易日起至最后交易日的前一交易日。

集中交割：

交割月最后交易日闭市后同一会员同一交易编码客户

所持有的该交割月买卖持仓自动平仓，平仓价按当日

结算价计算；未平仓合约，由计算机按数量取整、最

少配对数原则予以配对。

交割结算价：

配对日前10个交易日（含配对日）交易结算价的算术

平均价

最后交易日：交割月第10个交易日

最后交割日：交割月第13个交易日
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企业如何参与期货

1

2

3

4

5

6

定价

套期保值

基差交易

仓单流转

现货贸易

期现结合



目前PTA产业链参与期货模式

90%生产企业

1

90%贸易商

2

80%聚酯企业

3



基差

某一特定商品在某一特定时间和地点的现货价格与该商品在期货市场的期货价格之差，

即：基差=现货价格一期货价格，在套期保值中即计划进行套期保值资产的现货价格减去所使用的期货合

约价格。

-30 -20 -10 0 10 20 30

基差

基差走强（现货价格相对期货价格上涨）

基差走弱（现货价格相对期货价格下跌）

 若现货价格高于期货价格，则基差为正数，称期货贴水或现货升水，此时为反向市场；

 若现货价格低于期货价格，则基差为负数，称期货升水或现货贴水，此时为正向市场。

 基差的存在有其必然性，它主要反映现货和期货两个市场之间的运输成本和持有成本，以及期货盘面的投机资金因素。

与基差交易共存的一个概念是“基差点价交易”。区别于传统现货贸易商习惯的“一口价”定价方式，是通过“期货盘

面点价+/-固定基差”这一计算模型得出一个最后现货的结算价格。

价
格

时间

基差

基差

期货价格

现货价格



PTA的价格构成

现货市
场

现货市场价格以主力期

货为基准，以期货+基

差定价

远期市
场

远期市场价格参考现货

市场价格上下浮动

期货市
场

一系列到期时间不同的

合约组成，成交量和持

仓量远远高于现货市

场，参与主体广泛



PTA企业风险转换

企业的风险化解方式：由“绝对价格” 向“相对价格” 转变。

1、月均价模式
月均价+折扣

2、基差点价：
现货价格=    期货价格 +      基差

影响因素 影响因素

宏观 消息面
资金影响 短期供需
远期供需 季节性

原油 社会库存变动
成本变化

主力期货：双方商定点价模式在期货

市场挂单，最后成交的价格

基差：之前谈好的基差



PTA基差交易案例

期货 现货 基差

2020.3.20 PTA工厂卖出TA2009，开
仓均价3550元/吨，谈好

基差为-110成交

现货价格为3460
元/吨

-90

2020.4.3 期货价格跌至3300元/吨，
聚酯工厂选择点价

现货价格为3250
元

-50

结果 PTA工厂 实际售价为3190+（3550-3300）=3440元

聚酯企业 最终拿货价格为3300-110=3190，节约成本60元

对于聚酯厂家而言，需要在4月初采购，通过基差点价方式，采购的实际成本为3300-110=3190
元/吨，比当时的现货市场价格便宜60元/吨。

对于PTA厂家而言，持有的头寸为=现货-期货=-90元/吨，未来基差走高的话，平仓获利。而期
货下跌盈利3550-3300=250元/吨，算上现货市场，实际销售价格为3190+250=3440元。



PTA基差交易案例

期货 现货 基差

2020.3.20 PTA工厂卖出TA2009，开
仓均价3550元/吨，谈好

基差为-110成交

现货价格为3460
元/吨

-90

2020.4.20 期货价格跌至3400元/吨，
聚酯工厂选择点价

现货价格为3220
元

-180

结果 PTA工厂 实际售价为3290+（3550-3400）=3440元/吨

聚酯企业 最终拿货价格为3290，比市场采购贵70元

对于聚酯厂家而言，通过基差点价方式，采购的实际成本为3400-110=3290元/吨，比从市场上
采购贵70元，但是比锁定了货源，比3月下旬采购便宜。

对于PTA厂家而言，持有的头寸为=现货-期货=-90元/吨，未来基差走高的话，平仓获利。而期
货下跌盈利3550-3400=150元/吨，实际销售价格为3290+150=3440元。

无论未来基差走弱或者走强，生产企业通过卖出套保+基差点价，都锁定了未来PTA出售价格，
有利于生产企业平稳生产和稳健经营。中下游用它来锁住货权，将价格敲定时间延长，牢牢握
住主动权。
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规模利润
 价格上涨，采购成本增加

 价格下跌，销售利润下降

价格上涨，采购规模受限

价格下跌，销售规模受阻

价格波动风险

市场流动性风险

价格波动极大困扰企业经营



短纤及原料价格大幅波动

最大波动幅度 PTA MEG 短纤

2014 40.65% 25.83% 27.59%

2015 23.89% 48.70% 23.31%

2016 22.12% 46.70% 25.82%

2017 20.85% 31.62% 20.92%

2018 41.85% 39.71% 25.70%

2019 31.53% 29.19% 22.69%

2020* 40.54% 29.17% 25.18%



聚酯产业链利润

在整个聚酯产业链中，
短纤利润较好，表现显
著好于其他环节。



短纤产业链的开工情况
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乙二醇开工率

开工率:乙二醇(非乙烯法):合计 开工率:乙二醇(乙烯法):合计

%



短纤下游的库存及原料备货情况

在国庆之后随着短纤价格的
提升，下游纱厂的价格也迅
速抬升，市场库存得到了极
大的消化，同时厂家加大了
原料备货。



短纤上下游企业的应用

短纤生产企业

 买原料 卖短纤
当短纤加工费较高时，可以买入原料PTA/MEG，卖出短纤期货，锁定加

工费；

 2、买入原料
当原料价格上涨时，为防范未来成本继续上涨压缩利润，可买入原料

锁定成本；

 3、卖出短纤
短纤库存开始累加，可以卖出短纤，规避价格下跌风险。



短纤上下游企业的应用

短纤需求企业

 买入短纤期货
当短纤价格上涨时，为防范未来成本继续上涨压缩利润，可买入原料

锁定成本；

 卖出短纤期货
纱线库存较高，成品库存不断累加时，可卖出短纤，规避价格下跌风

险。
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