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01 周度观点汇总



 1.1 甲醇——成本走弱 需求定价 供给限制上方空间

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

甲醇

1. 供给预期充裕 港口持续累库；

2. 需求持续改善 关注宝丰三期;

3. 煤价与运费走弱 利润持续增长 ;

4. 期货估值持续抬升  1-5价差稳步走强。

整体逻辑：

     利多因素在于，1. 宁夏宝丰三期投产支撑MTO需求预期；2. 传统需求方面，市场对“金九”有

预期。

     利空因素在于，1. 8月进口预期大增，港口持续累库；2. 煤市转入淡季，煤价确定性走弱。

     概括而言，供需双增格局下，甲醇产业基本面矛盾不显。预计短期内阶段性交易重心仍在需求

端，一方面，盛虹落地后宝丰三期投产接续支撑盘面，另一方面，传统下游进入“金九银十”旺

季阶段，同时成本端煤价走弱则在限制着上方空间。中长期看，秋检及限气等预期下基本面向好。

预计后市震荡略偏强，风险点在于宏观扰动。

单边不适合做空，

跨期推荐11-01反

套、01-05正套。

      

烯烃装置异动



 1.2 PVC—— 供给充裕，内需转好外需降温，高库存继续压制上方空间

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

PVC

1. 供给：开工率继续提涨 供给稳步抬升 ；

2. 需求：下游开工率有所回升  出口套利窗口接近关闭;

3. 库存：企业厂家继续去库 市场库存仍在高位 ;

4. 成本&利润：电石延续上涨，成本持续抬升，电石法工艺减亏 乙烯法毛利下降 ；

5期货估值处较低区间，1-5价差仍窄幅波动。

        整体逻辑：
         利多因素在于，1.  成本端支撑力度强；2. 市场对“金九”内需改善有一定预期；3. 宏观预期始终存在。

         利空因素在于，1. 印度补库转弱，外需支撑放缓；2. 社库高企不下，长期存压。

         概括而言，供需宽松的国内格局始终未曾改善，前期引领市场的出口拉涨近期也开始逐步降温，成本端的坚

挺成为近期支撑价格抬升的主要逻辑，后市而言，短期盘面仍将在市场高库存和旺季需求预期的拉扯中宽幅震荡，

预计难有单边市行情出现，除非宏观方面超出市场预期的刺激。

          

单边建议观望，

跨期考虑尝试01-05正

套。

      

原油异动



 1.4  尿素周度观点——阶段性需求仍有支撑，关注后续累库进程

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

尿素

1. 供应：受部分地区企业检修及短时限产影响，产量环比降幅较大；

2. 需求：农需处于相对淡季，以秋季复合肥及出口支撑为主；

3. 库存：工厂库存短时累库压力较小，港口货源持续集港；

4. 成本与利润：煤炭季节性需求支撑逐步减弱，尿素高利润格局维持；

5. 基差与价差：01合约基差震荡下行，季节性走弱预期仍存，9-1价差高位震荡运行。

6. 整体逻辑：

      本周国内尿素现货市场价格先跌后涨，工厂待发较为充足。供应端，近期企业装置故障检

修较多，日产环比下降至16.5万吨。晋城地区受环保限产影响，暂定限产一周，但对整体产量

影响相对较小。根据当前企业检修计划及前期检修装置的陆续复产来看，日产预计仍会小幅下

降。库存方面，企业库存环比小幅增加，工厂短时暂无累库压力，预计累库进程将有所放缓。

港口库存已至60.4万吨，因国内预期参与印标量较大，出口货源持续集港。需求端，农需处于

相对淡季，新疆农需基本结束，疆内货源外发有所增加。秋季复合肥产销逐步跟进，备肥市场

到货量普遍为3-5成左右，工业需求逢低按需采购为主。国际尿素市场价格持续下行，且跌幅大

于国内，对国内尿素出口拉动作用或将逐步减弱，但短时印标补货对国内市场仍有支撑。当前

尿素市场库存较低以及需求仍有支撑，现货价格易涨难跌，盘面也在利多消息影响下大幅上行，

但仍需警惕高位价格波动风险。中期来看，在新增产能投放及成本端下移影响下，价格下行压

力仍存。

短期或高位震荡运行

为主，尿素近强远弱

格局未改，关注远月

合约的正套机会。

      

       

煤炭价格下跌、

国际尿素价格下

跌（下行风险），

供应端大幅减量

（上行风险）。



 1.5 短纤周度观点——加工费低迷，短期跟随成本端震荡

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

短纤

1. 供应：下周暂无工厂存在计划内检修或重启，仪征石化 10 万吨/年短纤存投料推迟至 9 月初；

2. 需求：终端整体需求变化不大，整体依旧呈现订单不足、盈利偏弱的态势。

3. 库存：上周成本仍有支撑，，刚需稳定下，市场采买意愿提升，企业小幅去库；

4. 成本：油价在上周回落，周末受宏观影响有所回升。PTA整体呈现供需双增局面，但9月随着供给端

部分厂家检修，累库或不及预期，预计 TA 市场价格仍高位整理。乙二醇方面，供需平衡短期内难有明

显失衡状态，市场短线或延续强势震荡行情。

5. 利润：短纤企业利润低位震荡。

6. 整体逻辑：

供给方面，下周暂无工厂存在计划内检修或重启，仪征石化 10 万吨/年短纤存投料推迟至 9 

月初。需求方面，终端整体需求变化不大，整体依旧呈现订单不足、盈利偏弱的态势，亚运会期

间聚酯产业链减停产安排消息仍存下对短纤市场依旧形成负反馈。成本端，油价在上周回落，周

末受宏观影响有所回升。PTA整体呈现供需双增局面，但9月随着供给端部分厂家检修，累库或不

及预期，预计 TA 市场价格仍高位整理。乙二醇方面，供需平衡短期内难有明显失衡状态，市场短

线或延续强势震荡行情。综合看来，PTA 成本支撑仍旧存在、短纤成本上涨下跌均有限制，终端

变化不大，聚酯负荷仍旧高位，国内局部地区订单前置，短纤行业整体库存压力不大。预计短期

维持弱势震荡。

短期偏弱震荡
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 供给预期充裕 港口持续累库

数据来源：隆众资讯 中原期货
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2.1.2 需求持续改善 关注宝丰三期 

数据来源：隆众资讯 中原期货
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2.1.3  煤价与运费走弱 利润持续增长  

数据来源：隆众资讯 中原期货
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2.1.4 期货估值持续抬升  1-5价差稳步走强

数据来源：隆众资讯 Wind 中原期货
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2.1.8 总结&评估

核心观点&策略建议

1. 观点：供需双增格局下，甲醇产业基本面矛盾不显。预计短期内阶段性交易重心仍在需求端，一方面，盛虹

落地后宝丰三期投产接续支撑盘面，另一方面，传统下游进入“金九银十”旺季阶段，同时成本端煤价走弱则在

限制着上方空间。中长期看，秋检及限气等预期下基本面向好。预计后市震荡略偏强，风险点在于宏观扰动。

2. 策略：单边不适合做空，上方或仍有空间，跨期推荐11-01反套、01-05正套。

1. 宁夏宝丰三期投产支撑MTO需求预期；

2. 传统需求方面，市场对“金九”有预期。

1. 8月进口预期大增，港口持续累库；

2. 煤市转入淡季，煤价确定性走弱。

利多因素 利空因素
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2.2.1 开工率继续提涨 供给稳步抬升    

数据来源：卓创资讯 中原期货
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      本周国内PVC粉行业开工负荷率小幅提升，周内有3家PVC粉企业

检修或临时停车，但部分前期检修企业开工逐步恢复，所以整体开工

负荷率较上周略有提升。

      数据方面，本周PVC粉整体开工负荷率74.45%，环比提升0.56个

百分点；其中电石法PVC粉开工负荷率73.88%，环比下降1.24个百

分点；乙烯法PVC粉开工负荷率76.18%，环比提升5.99个百分点。



2.2.2 需求-下游开工率有所回升  出口套利窗口接近关闭
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2.2.3  库存- 企业厂家继续去库 市场库存仍在高位
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2.2.4  电石延续上涨 成本持续抬升 

数据来源：Wind  中原期货
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2.2.4  电石法工艺减亏 乙烯法毛利下降 

数据来源：卓创资讯  中原期货

• 本周外采电石的PVC粉企业亏损小幅减少。本周电石价格继续上涨，PVC成本

提升，PVC粉出厂价格也有上涨，涨幅略大于原料成本涨幅，外采电石的PVC

粉企业亏损小幅减少。

• 本周进口VCM的乙烯法企业PVC粉毛利下降。本周VCM到货价格上涨至700美元

/吨，进口VCM的乙烯法企业成本有所提升，虽然乙烯法PVC粉企业出厂价格也

有上涨，但涨幅不及成本上涨幅度，所以进口VCM的乙烯法企业PVC粉毛利下

降。

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

第
1周

第
3周

第
5周

第
7周

第
9周

第
11

周

第
13

周

第
15

周

第
17

周

第
19

周

第
21

周

第
23

周

第
25

周

第
27

周

第
29

周

第
31

周

第
33

周

第
35

周

第
37

周

第
39

周

第
41

周

第
43

周

第
45

周

第
47

周

第
49

周

第
51

周

山东电石法PVC生产利润（元/吨）

2016年 2017年 2018年 2019年
2020年 2021年 2022年 2023年

-2500
-2000
-1500
-1000

-500
0

500
1000
1500
2000
2500

第
1周

第
3周

第
5周

第
7周

第
9周

第
11

周

第
13

周

第
15

周

第
17

周

第
19

周

第
21

周

第
23

周

第
25

周

第
27

周

第
29

周

第
31

周

第
33

周

第
35

周

第
37

周

第
39

周

第
41

周

第
43

周

第
45

周

第
47

周

第
49

周

第
51

周

内蒙古电石法PVC生产利润（元/吨）

2016年 2017年 2018年 2019年
2020年 2021年 2022年 2023年

-3000
-2000
-1000

0
1000
2000
3000
4000
5000
6000

第
1周

第
3周

第
5周

第
7周

第
9周

第
11

周

第
13

周

第
15

周

第
17

周

第
19

周

第
21

周

第
23

周

第
25

周

第
27

周

第
29

周

第
31

周

第
33

周

第
35

周

第
37

周

第
39

周

第
41

周

第
43

周

第
45

周

第
47

周

第
49

周

第
51

周

乙烯法PVC 生产利润（元/吨）

2016年 2017年 2018年 2019年
2020年 2021年 2022年 2023年



2.2.6 期货估值处较低区间，1-5价差仍窄幅波动

数据来源：卓创资讯 Wind 
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2.2.7 总结&评估

核心观点&策略建议

1. 观点：供需宽松的国内格局始终未曾改善，前期引领市场的出口拉涨近期也开始逐步降温，成本端的坚挺成

为近期支撑价格抬升的主要逻辑，后市而言，短期盘面仍将在市场高库存和旺季需求预期的拉扯中宽幅震荡，预

计难有单边市行情出现，除非宏观方面超出市场预期的刺激。

2. 策略：单边建议观望，跨期考虑尝试01-05正套。

1.  成本端支撑力度强；

2. 市场对“金九”内需改善有一定预期；

3. 宏观预期始终存在。

1. 社库高企不下，长期存压；

2. 出口套利窗口逐步关闭。

利多因素 利空因素
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2.3.1 本周国内尿素市场价格先抑后扬

数据来源：Wind  中原期货
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2.3.2 国际尿素价格跌幅大于国内，对国内尿素出口拉动作用逐步减弱

数据来源：Wind 隆众资讯 中原期货
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2.3.3 供给-受部分地区企业检修及短时限产影响，产量环比降幅较大

数据来源：隆众资讯  中原期货

尿素周产量115.5万吨（-2.4%），其中，

煤头尿素产量为86.55（-2.98%），气头尿素

产量为28.96（-0.62%），平均日产量16.5万

吨，本周企业装置检修较多，再加上晋城地区

限产暂定一周，日产环比降低，预计后续产量

仍将有所下行。
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2.3.4 库存-工厂库存短时累库压力较小，港口货源持续集港

数据来源：隆众资讯 中原期货

尿素企业库存27.94万吨，环比增加1.5万吨，部分尿

素发集港，内需表现一般，企业库存小幅累积。

港口库存60.4万吨(+17.15万吨），印标预期参与量

较多，出口货源持续集港，近期或有货源离港。

尿素企业主流预收天数5.59（-9.55%），预收天数环

比小幅减少，但工厂待发仍较为充足。
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2.3.5 需求-农需处于相对淡季，以秋季复合肥及出口支撑为主

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 中原期货

复 合 肥 企 业 开 工 率
60.29%（+4.82%），
成品库存为45.4万吨
（-2.4万吨），复合
肥产销逐步跟进，当
前处于秋季肥季节性
备货旺季，货源偏紧，
因原料端价格较高，
所以还是按需采买。

三 聚 氰 胺 开 工 率 为
62.15%（-2.22%），
周产量26.93千吨（-
0.96），三聚氰胺企
业待发充足，下游按
需补货为主。
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2.3.6 原料端-季节性需求支撑逐步减弱，煤炭市场预计弱势下行

数据来源：Wind 中原期货
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2.3.7 利润-尿素利润环比小幅增加，高利润格局维持

数据来源：卓创资讯 中原期货
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2.3.8 价差分析- 9-1价差高位震荡运行

数据来源：Wind  中原期货
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2.3.9 基差分析-01合约基差震荡下行，季节性走弱预期仍存

数据来源：Wind  中原期货

Ø 截至8月18日，山东地区09月基差为183元/吨，较上周+42元/吨；
Ø 截至8月18日，山东地区01月基差为464元/吨，较上周+92元/吨。
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2.3.10 尿素相关品价差

数据来源：Wind 中原期货
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2.3.11 总结

      核心逻辑

策略建议

短期或高位震荡运行为主，尿素近强远弱格局未改，关注远月合约的正套机会。

风险提示 煤炭价格下跌、国际尿素价格下跌（下行风险），供应端大幅减量（上行风险）。

       

       本周国内尿素现货市场价格先跌后涨，工厂待发较为充足。供应端，近期企业装置故障检修较多，日产环比

下降至16.5万吨。晋城地区受环保限产影响，暂定限产一周，但对整体产量影响相对较小。根据当前企业检修计

划及前期检修装置的陆续复产来看，日产预计仍会小幅下降。库存方面，企业库存环比小幅增加，工厂短时暂无

累库压力，预计累库进程将有所放缓。港口库存已至60.4万吨，因国内预期参与印标量较大，出口货源持续集港。

需求端，农需处于相对淡季，新疆农需基本结束，疆内货源外发有所增加。秋季复合肥产销逐步跟进，备肥市场

到货量普遍为3-5成左右，工业需求逢低按需采购为主。国际尿素市场价格持续下行，且跌幅大于国内，对国内尿

素出口拉动作用或将逐步减弱，但短时印标补货对国内市场仍有支撑。当前尿素市场库存较低以及需求仍有支撑，

现货价格易涨难跌，盘面也在利多消息影响下大幅上行，但仍需警惕高位价格波动风险。
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2.4.1 供给端：短纤供给量变化不大

短纤装置检修情况

数据来源：隆众资讯、Wind

短纤周度产量（吨）

短纤周度开工率（%）

企业名称 产能 检修日期 重启日期 检修损失量 原因
宁波泉迪 10 2022年4月3日 重启待定 9.29 成本
江阴融利 12 2022年8月1日 重启待定 7.2 成本

德赛 10 2022年8月5日 重启待定 5.89 成本
福建山力 7 2022年12月16日 重启待定 1.57 常规
三房巷 25 2023年1月17日 5月1日 3.42 技改

福建金纶 20 2023年2月7日 3月8日 1.6 常规
仪征化纤 8 2023年3月3日 3月20日 0.64 常规
洛阳实华 15 2023年2月28日 3月6日 1.19 常规
江阴华宏 20 2023年3月24日 待定 0.38 成本

翔鹭 4 2023年4月初 待定 0.13 成本
仪征化纤 8 2023年4月初 待定 0.22 成本

华西 18 2023年4月初 待定 0.21 成本
滁州兴邦 3.6 2023年4月5日 待定 0 成本

新拓 22.5 2023年4月12日 待定 0.01 成本
洛阳实华 15 2023年5月15日 7月5日 2.05 常规
洛阳石化 10 2023年5月15日 7月5日 1.37 常规
恒逸高新 15 2023年4月13日 5月11日 0.04 成本
三房巷 20 待定 待定 待定 成本
江南 10 2023年4月18日 待定 0.03 技改

经纬新纤 21 2023年4月24日 待定 0.17 常规
宁波大发 20 2023年5月1日 5月23日 0.22 常规

逸锦 7 2023年5月4日 6月5日 0.13 常规
时代化纤 3 2023年5月8日 6月1日 0.2 常规
湖北绿宇 6 - 6月1日 - 常规
三房巷 20 2023年6月1日 6月下旬部分提升 - 常规



2.4.2 下游开工预计变化不大

       截至2023年8月24日，涤纶短纤工厂平均产销率在86.52%，环

比提升23.4%。下周行业供需形势或变化不大，且当前部分下游纱

厂原料库存水平相对不低，预计产销旅游下降。

       截至2023年8月24日，纯涤纱行业平均开工率在73.75% ，环

比上涨3.56%持平。终端订单好转有限，后续负荷继续提升难度

加大。

数据来源：隆众资讯

短纤周度产销比（%）

涤棉纱周度开工率（%）

纯涤纱周度开工率（%）



2.4.3 纱厂刚需补库为主

       截至2023年8月24日，涤纶短纤工厂权益库存8.12天，较上周上升0.04天；实物库存14.52天，较上周下降

0.39天。可持续订单缺乏促使后市信心不足，企业以按需采买为主，原料备货偏少。

       随着“金九银十”逐渐恢复，一定程度提振下游用户心态，但成本偏弱预期下，叠加买涨不买跌心态影响，客

户多消耗自有原料为主，仅维持刚需补货模式，延续去库概率不大。

数据来源：Wind

短纤工厂实物库存（天） 短纤工厂权益库存（天）



2.4.4 成本仍有支撑, 短纤利润保持低位

       国际油价在上周回落，周末受宏观影响有所回升。PTA整体呈现供需双增局面，但9月随着供给端部分厂家

检修，累库或不及预期，预计 TA 市场价格仍高位整理。乙二醇方面，供需平衡短期内难有明显失衡状态，市场

短线或延续强势震荡行情。

       综合看来，PTA 成本支撑仍旧存在、短纤成本上涨下跌均有限制，终端变化不大，聚酯负荷仍旧高位，国

内局部地区订单前置，短纤行业整体库存压力不大。预计短期维持弱势震荡。

数据来源：隆众资讯

短纤成本（元/吨） 短纤利润（元/吨）



2.4.5 短纤基差偏弱

数据来源：隆众资讯、Wind

短纤基差（元/吨）短纤期现价格（元/吨）

短纤各市场价格（元/吨）



2.4.6 总结

      核心逻辑
供给方面，下周暂无工厂存在计划内检修或重启，仪征石化 10 万吨/年短纤存投料推迟至 9 月初。需求

方面，终端整体需求变化不大，整体依旧呈现订单不足、盈利偏弱的态势，亚运会期间聚酯产业链减停产安排

消息仍存下对短纤市场依旧形成负反馈。成本端，油价在上周回落，周末受宏观影响有所回升。PTA整体呈现

供需双增局面，但9月随着供给端部分厂家检修，累库或不及预期，预计 TA 市场价格仍高位整理。乙二醇方

面，供需平衡短期内难有明显失衡状态，市场短线或延续强势震荡行情。综合看来，PTA 成本支撑仍旧存在、

短纤成本上涨下跌均有限制，终端变化不大，聚酯负荷仍旧高位，国内局部地区订单前置，短纤行业整体库存

压力不大。预计短期维持弱势震荡。

策略建议
短期偏弱震荡

风险提示          宏观事件影响
         国际油价波动
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