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01 周度观点汇总



1.1 甲醇周度观点——供需矛盾仍不减 节前或难现大涨

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

甲醇

1. 供给：西南限气结束，后市供应充裕；

2. 需求：传统下游开工率继续走低，烯烃负荷回涨；

3. 库存：港口宽幅累库增量 内地库存随节前下游积极备货而大幅下降；

4. 成本：煤价预计震荡 运费因临近春节大幅调涨；

5. 利润：产业链利润整体上行为主；

6. 估值：现货估值存向上调整压力 ，期货估值趋于中性。

整体逻辑：

产业层面，供应端预计随西南气头恢复及内蒙古久泰的预期兑现，而相对充裕，春检启动情

况值得重点关注。需求端处于淡季，边际预期减少或至少变化暂时有限，由此，港口库存持续累

库。同时在成本端煤价支撑略显不足，主因用煤旺季接近尾声，且澳煤进口利空煤价。

期现层面，基差趋于正常，期货端估值压力不显，但利润率处于低位区间，现货估值压力常

态化仍存，值得注意。在宏观趋稳、产业矛盾不减的当下，节前氛围并不支持趋势性的拉涨，有

望持续或震荡回落，节后供需预计改善，值得期待。

1.单边谨

慎偏空，上方关

注2700-2720区

间压力位，下方

关注2500一线

支撑。

2.短期套

利空间不显，长

期关注5-9正套。

原油异常波动。烯

烃装置异动。



1.2 PVC周度观点——市场去库压力仍存 节前起势存在难度

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

PVC

1. 供给：开工率小幅上涨，相对稳定；

2. 需求：下游提前进入春节假期，开工仍有减弱预期;

3. 库存：持续累库;

4. 成本：电石价格推涨，成本支撑较强；

5. 利润：PVC成本表现偏强，叠加PVC销售报价较为稳定，导致利润亏损愈发严重

6. 估值：现货估值逐步向上调整，期货估值略过高，值得警惕。

整体逻辑：

短期的利多因素，主要在于地产政策改善引发的需求疫情及PVC成本端的上移带来的估值支

撑。中长期来看，PVC仍面临较大去库压力，节后终端恢复可能偏慢或不及预期，反弹空间预计偏

谨慎。

1. 节前以高位

震荡思路操作为主，

关注节后宏观情绪

释放的节奏。

2. 5-9正套或

有一定空间。

原油异动。



1.3 纯碱周度观点——节前现货偏紧格局延续，留意政策端对情绪扰动

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

纯碱

1. 供应：纯碱开工变动有限，产量维持高位；

2. 需求：刚性需求偏稳，浮法库存去化，光伏产线增加；

3. 表需：纯碱表需大体持稳，重碱表需偏强；

4. 库存：碱厂库存去化，重碱降库明显；

5.成本利润：纯碱利润基本持稳，现货价格涨后稳定。

6. 整体逻辑：

现货市场走势以稳为主，部分企业月初价格上调，市场成交价格重心有所上移。 国内纯碱

周产量环比略有下降，仍相对处于高位。碱厂库存延续去库，社会库存小幅度增加。碱厂待发

订单整体依旧保持较高。春节前纯碱基本面处于高供应、低库存、订单支撑。需求端，纯碱需

求表现淡稳，下游节前储备，轻碱消费减弱，节前下游放假，重碱刚需在前期备货下当前适量

补充。05合约作为主力合约跟随近月基本面，近期发改委等部分强调对大宗商品期现货市场监

管，做好保供稳价，遏制过度投机炒作，需留意政策端对情绪的影响。

单边：05合约

宽 幅 震荡 ， 操作 上

以 回 调尝 试 多单 为

宜 ， 节前 建 议控 制

仓 位 风险 为 主 ， 轻

仓过节。

套利： 5-9正套可

适当止盈。

经济衰退超
预期，能源价格
大幅波动，需求
不及预期。



1.4 尿素周度观点——供应增量有预期，年前需求跟进放缓，关注后期需求释放

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

尿素

1. 供应：供应端变动有限，周产量窄幅波动，气头装置有计划复产；

2. 需求：下游终端负荷提升偏弱，企业预收订单环比稍有增加；

3. 库存：企业库存小幅去库，华北、东北降库，西北累库；

4. 成本与利润：尿素利润整体偏稳，好于去年同期；

5. 基差与价差：盘面区间整理，基差震荡运行。

6. 整体逻辑：

现货价格小幅波动，多数区域偏稳。供应端窄幅波动，但新疆、西南、云南等局部气头装

置均有恢复预期，预计春节前国内尿素日产量将陆续回升。年前上游企业库存环比略有下降，

企业预收天数稍有增加。市场成交实际一般，但多数春节预收基本完成，因此挺价意愿普遍偏

强。需求方面，邻近春节仅剩一周，小年之后物流运输偏缓，节前备货将告一段落，需求多为

复合肥、跟进。国际尿素价格持续回落，出口内外价差窗口消失，后期需留意货源回流内地市

场。

单边：短期价格仍

以盘整为主，向上驱动在

于需求端的有效启动。节

前以控制风险为主，多单

适当止盈，轻仓过节。

套利：5-9逢低正套。

能源价格
大幅波动，需
求不及预期
（下行风险），
供应端减量明
显（上行风
险）。



1.5 短纤周度观点——短纤节前难有较大波动，节后或震荡偏强

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

短纤

1. 供应：洛阳实华短停装置计划重启，但累库压力下三房巷、华宏等企业计划下周开始减停产操作，下周产量

预计下滑明显；

2. 需求：本周涤纱开工率已经下滑至 12.07%，下游多数企业节后开工时间定为正月初八，具体开工情况视工人

到岗情况而定；

3. 库存：库存或延续小幅累库；

4. 成本：基于防疫优化后的需求回暖预期存在，叠加油价回升走高，预计短线PTA市场价格或环比偏暖震荡，

乙二醇需求在上半年出现明显增长的机率不大，上涨趋势或难持续。

5. 利润：短纤维持低利润运行。

6. 整体逻辑：

供给端：下周洛阳实华短停装置计划重启，但累库压力下三房巷、华宏等企业计划下周开始

减停产操作，下周产量预计下滑明显。需求方面，本周涤纱开工率已经下滑至 12.07%，下游多数

企业节后开工时间定为正月初八，具体开工情况视工人到岗情况而定。成本端，基于防疫优化后

的需求回暖预期存在，叠加油价回升走高，预计短线市场价格或环比偏暖震荡。乙二醇需求在上

半年出现明显增长的机率不大，上涨趋势或难持续。综合看来，短纤节前难有较大波动，节后一

方面受到成本端支撑，另一方面随着订单恢复，存在回暖预期，但需求兑现情况需要观察，如果

需求回归不及预期，市场可能仍然保持较弱走势。

建议空仓观望或

短线做多

宏观事件影响
国际油价波动



02 品种详情分解
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2.1.1 供给——西南限气结束，后市供应充裕

数据来源：隆众资讯 中原期货

周内甲醇产量为151.70万吨，较上周减少2.42万吨，装置产能利

用率为74.82%，环比跌1.58%。

下周，陕西长武60万吨/年装置于1月11日晚起停车；而重庆卡贝

乐85万吨/年、四川玖源50万吨/年、江油万利15万吨/年、山西焦化

40万吨/年及四川泸天化40万吨/年装置计划恢复，另外关注宁夏宝丰

三期新建240万吨/年装置投产情况，供应依旧充裕。

进口端在12月的增量预期是较为明确的。预计在119万吨水平。
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2.1.2 需求——传统下游开工率继续走低，烯烃负荷回涨

数据来源：隆众资讯 中原期货

传统下游开工率继续走弱，烯烃装置开工率由75.95%上涨至79.54%。周内虽宁波富德装置负荷稍有下降，但兴兴能源

装置重启、南京诚志二期与恒有能源装置负荷稍有提升及神华宁夏与青海盐湖装置稳定至满负荷生产。

下周，春节放假，甲醛需求继续减少；MTBE需求变化不大；上海华谊恢复、河南龙宇出产品，醋酸需求增加；周末永城

龙宇计划开车，二甲醚需求或增加；山东东岳装置预期提负，氯化物需求或小幅增加；继续关注沿海MTO装置负荷突发性变

化。
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2.1.3 库存-港口宽幅累库增量 内地库存随节前下游积极备货而大幅下降

数据来源：隆众资讯 中原期货

本周甲醇港口库存继续累库，港口卸货速度良好，周期内船

货主要以江浙区域到货为主，虽主流区域提货稍有好转，但难抵

货源集中抵港，浙江区域虽刚需略有提升，船只顺利卸货前提

下，库存亦有积累。本周华南港口库存窄幅去库主要表现在福建

地区，周内暂无船货抵港，刚需消耗状态下，库存下降明显；广

东地区周内进口及内贸船只均补充供应，主流库区提货较上周同

期略有提升，但供应增加下，库存亦有累积。

本周内地库存呈大幅下跌趋势，临近春节，贸易商及下游

积极补货，上游整体成交较好，部分企业预售至节后，新签单

量明显增加，故整体库存大幅去库；另外西北主产区订单待发

有所减少，主因随着假期临近，企业出货速度加快，同时周内

部分装置停车检修，暂不外销，故企业待发量稍有下降；其他

区域订单待发量均有多上涨。
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2.1.4 成本-煤价预计震荡 运费因临近春节大幅调涨

数据来源：隆众资讯 中原期货

后期在煤炭先进产能的持续释放及进口煤补充下，煤炭的供

给能力将继续增强，预计短期煤炭市场或小幅震荡。

本周国内运费大幅上行。本周西北企业节前排库，出

货顺畅，对车辆需求增多，且春节临近，可用车辆有限，

所以运费大幅上涨为主。
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2.1.5 利润-产业链利润整体上行为主

数据来源：隆众资讯 中原期货

本周甲醇产业链利润整体上行为主。

上游方面，周内原料煤炭及天然气价格基本维持稳定，但甲醇价格重心窄幅

向上，故利润稍有上涨。

下游方面，港口甲醇价格向上，甲醇制烯烃成本压力增加，故利润向下；甲

醛工厂在原料甲醇宽幅上行带动下跟涨续市，利润有所回温；二甲醚市场需求旺

盛，厂家库存消化迅速，借势上推价格，利润空间继续拉大；近期甲醇市场延续

偏强走势，醋酸北方市场价格有所上涨，但华东区域下游备货积极性一般，因此

利润进一步亏损；原料甲醇价格虽稍有回落，但液氯整体均价上涨，导致成本增

加，加之氯化物自身价格上涨，故利润小幅上涨。
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2.1.6 估值分析-现货估值存向上调整压力 期货估值趋于中性

数据来源：隆众资讯 Wind 中原期货

图1  现货估值 图2  期货估值
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2.1.7 价差分析-5-9价差在0附近波动

数据来源：Wind 中原期货

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

350

1
0

-8

1
0

-1
5

1
0

-2
2

1
0

-2
9

1
1

-5

1
1

-1
2

1
1

-1
9

1
1

-2
6

1
2

-3

1
2

-1
0

1
2

-1
7

1
2

-2
4

1
2

-3
1

1
-7

1
-1

4

1
-2

1

1
-2

8

2
-4

2
-1

1

2
-1

8

2
-2

5

3
-4

3
-1

1

3
-1

8

3
-2

5

4
-1

4
-8

4
-1

5

4
-2

2

4
-2

9

5
-6

5-9价差（甲醇）

1705-1709 1805-1809 1905-1909 2005-2009

2105-2109 2205-2209 2305-2309



2.1.8 总结

核心逻辑

产业层面，供应端预计随西南气头恢复及内蒙古久泰的预期兑现，而相对充裕，春检启动情况值得重点关注。需

求端处于淡季，边际预期减少或至少变化暂时有限，由此，港口库存持续累库。同时在成本端煤价支撑略显不足，主因

用煤旺季接近尾声，且澳煤进口利空煤价。

期现层面，基差趋于正常，期货端估值压力不显，但利润率处于低位区间，现货估值压力常态化仍存，值得注意。

在宏观趋稳、产业矛盾不减的当下，节前氛围并不支持趋势性的拉涨，有望持续或震荡回落，节后供需预计改善，值得

期待。

策略建议

风险提示 原油异常波动。烯烃装置异动。

1.单边谨慎偏空，上方关注2700-2720区间压力位，下方关注2500一线支撑。

2.短期套利空间不显，长期关注5-9正套。
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2.2.1 供给-开工率继续小幅上涨，维持稳定

数据来源：百川盈孚 中原期货

本周电石法运行产能1622.6万吨，电石法 PVC 装置开工率上涨 2.81个

百分点至74.98%。乙烯法运行产能492.8万吨，乙烯法 PVC 装置开工率录

得 78.28%，周环比上涨1.69个百分点。
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2.2.2 需求-下游即将进入春节假期，开工仍有减弱预期

数据来源：百川盈孚 中原期货

因临近假期，终端存在停产降负情况，需求端表现疲软。

后续开工仍有减弱预期，需求或将持续走弱。
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2.2.3 库存-持续累库

数据来源：百川盈孚 中原期货

本周华东及华南社会库存量持续累库，据百川盈孚预估本周社会库存27.28 万吨，环比上涨5.49%。节

前下游陆续停工放假，社库开始季节性累积。
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2.2.4 成本-电石价延续小涨，PVC成本支撑略增强

数据来源：Wind 百川盈孚 中原期货
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2.2.5 利润-因PVC 成本支撑偏强，使之PVC 利润面再度受到挤压

数据来源：百川盈孚 中原期货
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2.2.6 估值-现货估值逐步向上调整，期货估值略过高，值得警惕

数据来源：卓创资讯 Wind 

图1 现货估值 图2 期货估值
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2.2.7 价差-5-9价差走势趋稳，未见起势

数据来源：卓创资讯 Wind 
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2.2.8 总结

核心逻辑

短期的利多因素，主要在于地产政策改善引发的需求疫情及PVC成本端的上移带来的估值支撑。

中长期来看，PVC仍面临较大去库压力，节后终端恢复可能偏慢或不及预期，反弹空间预计偏谨慎。

策略建议
1. 节前以高位震荡思路操作为主，关注节后宏观情绪释放的节奏。

2. 5-9正套或有一定空间。

风险提示 原油异动。
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2.3.1 供给-纯碱开工变动有限，产量维持高位

纯碱开工率91.14%（-1.15%），纯碱周产量60.9万

吨（-0.77万吨）。

数据来源：隆众资讯中原期货
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2.3.1 供给-纯碱开工变动有限，产量维持高位

轻碱周产量27.19万吨（-0.83万吨），重碱周产量

33.71万吨（+0.06万吨)，轻重碱产出比80.66%（-

2.61%）。

数据来源：隆众资讯中原期货
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2.3.2 需求-刚性需求偏稳，浮法库存去化，光伏产线增加

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 中原期货
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2.3.2 需求-刚性需求偏稳，浮法库存去化，光伏产线增加

浮法日熔161580吨，重庆渝荣玻璃260T/D冷修，浮

法库存连续去化。光伏日熔77980吨，漳州旗滨一窑五线

1200t/d ，重庆武骏光能一窑四线 900t/d点火

数据来源：卓创资讯中原期货
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2022年1月 67 230 41210

2022年2月 69 240 43610

2022年3月 73 260 47810

2022年4月 78 283 52810

2022年5月 81 297 56210

2022年6月 82 301 57110

2022年7月 86 318 60910

2022年8月 90 338 65310

2022年9月 92 347 66960

2022年10月 95 365 70810

2022年11月 97 373 72280

2022年12月 100 384 74880

2023年1月15日 103 397 77980



2.3.3 表需-纯碱表需大体持稳，重碱表需偏强

纯碱表需63.45万吨（-1.6万吨），轻碱表需28.03万

吨（-0.94万吨），重碱表需35.42万吨（-0.66万吨）。

数据来源：Wind  隆众资讯中原期货
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2.3.4 库存-碱厂库存去化，重碱降库明显

纯碱库存27.04万吨（-2.55万吨），轻碱库存13.96

万吨（-0.84万吨），重碱库存13.08万吨（-1.71万吨），

社会库存约为4.78万吨，环比+1.26万吨。

数据来源：隆众资讯中原期货
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2.3.5 成本与利润-纯碱利润基本持稳，现货价格涨后稳定

数据来源：Wind  隆众资讯中原期货
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2.3.6 基差分析-现货端偏紧，对近月支撑偏强

数据来源：Wind 中原期货
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2.3.7 价差分析-近月价格偏强，偏正套结构，玻璃纯碱价差维持高位

数据来源：Wind 中原期货
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2.3.8 总结

核心逻辑

现货市场走势以稳为主，部分企业月初价格上调，市场成交价格重心有所上移。 国内纯碱周产量环比略有下

降，仍相对处于高位。碱厂库存延续去库，社会库存小幅度增加。碱厂待发订单整体依旧保持较高。春节前纯碱

基本面处于高供应、低库存、订单支撑。需求端，纯碱需求表现淡稳，下游节前储备，轻碱消费减弱，节前下游

放假，重碱刚需在前期备货下当前适量补充。05合约作为主力合约跟随近月基本面，近期发改委等部分强调对大

宗商品期现货市场监管，做好保供稳价，遏制过度投机炒作，需留意政策端对情绪的影响。

策略建议

单边： 05合约宽幅震荡，操作上以回调尝试多单为宜，节前建议控制仓位风险为主，轻仓过节。

套利： 5-9正套可适当止盈。

风险提示 经济衰退超预期，能源价格大幅波动，需求不及预期。
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2.3.1 供给-供应端变动有限，周产量窄幅波动，气头装置有计划复产

尿素开工率65.36%（-0.58%），气头开工负荷

31.29%（-1.63%）；尿素周产量102.36万吨（-1.32%），

平均日产量14.62万吨。

数据来源：卓创资讯中原期货
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2.3.1 供给-供应端变动有限，周产量窄幅波动，气头装置有计划复产

数据来源：百川资讯中原期货



2.3.2 需求-下游终端负荷提升偏弱，企业预收订单环比稍有增加

数据来源：Wind 卓创资讯 中原期货
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2.3.2 需求-下游终端负荷提升偏弱，企业预收订单环比稍有增加

数据来源：卓创资讯 百川资讯 中原期货
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2.3.3 库存-企业库存小幅去库，华北、东北降库，西北累库

尿素库存71万吨，环比下降2.2万吨，华东区域库存0.2万吨（-0.1万吨）；华中区域库存2万

吨（-0.4万吨）；西北区域库存54.5万吨（+4.3万吨），华北区域库存7.9万吨(-3.5万吨），东北

区域库存1.6万吨(-3万吨)，西南区域库存4.8万吨（+0.5万吨），港口库存17.4万吨(-0.2万吨）。

数据来源：卓创资讯 中原期货
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2.3.4 成本与利润-尿素利润整体偏稳，好于去年同期

数据来源：Wind  百川资讯 中原期货
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2.3.5 基差分析-盘面区间整理，基差震荡运行

数据来源：Wind  隆众资讯 中原期货
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2.3.6 价差分析-01进入交割，05仍有一定预期，逢低正套

数据来源：Wind  中原期货
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2.3.7 总结

核心逻辑

现货价格小幅波动，多数区域偏稳。供应端窄幅波动，但新疆、西南、云南等局部气头装置均有恢复预期，预

计春节前国内尿素日产量将陆续回升。年前上游企业库存环比略有下降，企业预收天数稍有增加。市场成交实际一般，

但多数春节预收基本完成，因此挺价意愿普遍偏强。需求方面，邻近春节仅剩一周，小年之后物流运输偏缓，节前备

货将告一段落，需求多为复合肥、跟进。国际尿素价格持续回落，出口内外价差窗口消失，后期需留意货源回流内地

市场。

策略建议

单边：短期价格仍以盘整为主，向上驱动在于需求端的有效启动。节前以控制风险为主，多单适当止盈，轻仓过

节。

套利：5-9逢低正套。

风险提示 能源价格大幅波动，需求不及预期（下行风险），供应端减量明显（上行风险）
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2.5.1 供给端：产能预计下降明显

短纤装置检修情况

数据来源：隆众资讯、Wind
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企业名称 产能 检修日期 重启日期 涉及产品

福建逸坤 7 2022年7月18日 2022/8/3 短纤

江阴融利 12 2022年8月1日 待定 短纤

江苏德赛 10 2022年8月5日 待定 短纤

四川汇维仕 15 2022年8月15日 2022年8月30日 短纤

福建经纬 20 2022年8月15日 2022年9月12日 短纤

宿迁逸达 15 2022年8月19日 2022/8/26 短纤

滁州兴邦 20 2022年8月22日 2022/8/26 短纤

江苏新拓新材 30 - 2022/8/28 短纤

洛阳实华 5 2022年8月30日 待定 短纤

三房巷 15 2022年9月1日 待定 短纤

三房巷 20 2022年9月3日 2022年10月5日重启 短纤

华宏 15 2022年9月5日 待定 短纤

华宏 15 2022年9月6日 待定 短纤

华西 10 2022年9月5日 2022/10/5 短纤

江阴向阳 4 2022年9月6日 2022/10/15 短纤

仪征化纤 15 2022年9月13日 10月中旬 短纤

湖州中磊 15 2022年9月20日 待定 短纤

福建金纶 20 推迟至1月或2月 检修15天 短纤

福建翔鹭 18 2022年12月15日 检修15天 短纤

洛阳石化 10 2022年11月13日 2022年12月3日重启一条线 短纤

福建经纬 7 2022年12月16日 春节后 短纤

上海远纺 10 2023年12月27日 12月30日 中空

新沂新拓 8 12月28日 短纤

新沂新拓 8 1月5日 短纤

洛阳实化 15 2023年1月9日 1月13日 短纤

江阴华宏 58 2023年1月17日 2月2日 短纤

三房巷 25 2023年1月17日 2月2日 短纤

仪征化纤 8 2023年1月29日 3月1日 短纤

仪征化纤 16 2023年2月2日 2月21日 短纤

新凤鸣 待定 待定 待定 短纤

福建经纬 20 2023年1月7日 2023/1/29 短纤



2.5.2 短纤产销维持低位，下游开工不见起色

截止1月12日，涤纶短纤工厂平均产销率在58.25%，环比上升

27.77%。下游及部分中间商节前适量备货，产销率有所回升。

截止1月12日，纯涤纱行业平均开工率在 12.07%，环比下滑

5.00%；临近春节，工人放假回乡，纱企整体开工进一步下降。

数据来源：隆众资讯
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2.5.3 短纤库存整体变动不大

截止1月12日，涤纶短纤工厂权益库存 6.72天，较上周上升0.16天；实物库存16.50天，较上周下降0.19天。

市场对后期需求存在向好预期，贸易商及中下游客户陆续适量备货下，实物库存窄幅下降，但整体变动不大。

下周来看，下游及终端多处于放假状态，需求缩减明显，预计短纤企业库存大概率呈累库状态。

数据来源：Wind
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2.5.4 成本支撑下短纤短期震荡回暖

PTA方面，基于防疫优化后的需求回暖预期存在，叠加油价回升走高，预计短期市场价格或环比偏暖震

荡。乙二醇需求在上半年出现明显增长的机率不大，上涨趋势或难持续。综合看来，短纤节前难有较大波动，

节后一方面受到成本端支撑，另一方面随着订单恢复，存在回暖预期。

数据来源：隆众资讯
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2.5.5 短纤基差收窄

数据来源：隆众资讯、Wind
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2.5.6 总结

核心逻辑 供给端：下周洛阳实华短停装置计划重启，但累库压力下三房巷、华宏等企业计划下周开始减停产操

作，下周产量预计下滑明显。需求方面，本周涤纱开工率已经下滑至 12.07%，下游多数企业节后开工时间定

为正月初八，具体开工情况视工人到岗情况而定。成本端，基于防疫优化后的需求回暖预期存在，叠加油价回

升走高，预计短线市场价格或环比偏暖震荡。乙二醇需求在上半年出现明显增长的机率不大，上涨趋势或难持

续。综合看来，短纤节前难有较大波动，节后一方面受到成本端支撑，另一方面随着订单恢复，存在回暖预

期，但需求兑现情况需要观察，如果需求回归不及预期，市场可能仍然保持较弱走势。

策略建议

建议空仓观望或短线做多

风险提示
宏观事件影响
国际油价波动
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