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⼀次能源下跌利好产业及其下游，空配选择⾼库存品

种

 橡㬵

⽇评

橡㬵⽇评:

泰国㬵⽔价格稳定，杯㬵上涨0.35泰铢/公

⽄，云南与海南㬵⽔持稳。海南原料紧张。云

南进⼊全⾯开割。

     半钢开⼯率⾼企，因出⼝订单较好。但全钢

⽅⾯表现⽋佳。

     截⾄5⽉28⽇，⻘岛的天㬵保税和⼀般贸易

库存达到91.8万吨，环⽐增加1.53万吨，增幅

1.7%。保税区增加0.83%到13.4万吨。⼀般贸

易库存增1.85%⾄78万吨。

      原料保持坚挺，产出预期缓慢增加，库存继

续⾼企。橡㬵当前进退失据，只能在区间内震

荡波动。后市影响的变化因素主要有厄尔尼诺

现象的加剧，下游需求的逐步改善，库存的拐

点出现等因素。

 PTA、M E G

⽇评

利润：

利空：亚洲PX下跌7美元 /吨⾄978美元 /

吨，PXN上涨3美元/吨⾄390美元/吨，PTA现

货加⼯费上涨14元/吨⾄368元/吨。

中性：⼄⼆醇亏损持平。⽯脑油制亏损119

美元/吨，环⽐持平；⼄烯制亏损108美元/吨，

持平。

供应：

      1.利多：PTA负荷⼩幅下降⾄72.06%，降

幅0.78%。

      2.利多：截⾄5⽉29⽇，⼄⼆醇华东主港库

存降⾄93.31万吨，环⽐减少6.45万吨。到港偏

少，发货良好，故库存去化。

    3.利空：⼄⼆醇总开⼯ 49.66%，下降

0.21% ， 其 中 ⼀ 体 化 开 ⼯ 下 降 0.32% ⾄

52.55%，煤化⼯开⼯持平，⾄44.46%。

需求：

中性：聚酯负荷持平，⽬前聚酯负荷为

89.42%。

利空：聚酯产销回落。涤纶⻓丝产销

51.5%,下降21.4%，涤纶短纤产销33.88%，

环⽐下跌28.1%；聚酯切⽚产销73.48%，环⽐

下降11.62%。

观点：

成本端表现不⾜以⽀撑PTA价格持续⾛⾼，

（px和⽯脑油均表现下跌）。下游需求表现尚

可。TA短期内震荡为主，寻找底部多头⼊场机

会。

⼄⼆醇开⼯负荷减少。需求⾼位持稳。另

外⼄⼆醇仍处⾼亏损时期。在EG2309合约上在

3950元/吨⼀线观察其⽀撑性。

 纯碱&玻璃

⽇评

纯碱：

市场⾏情：

周⼆国内纯碱现货报价持稳⾄下跌。华北

地区重碱现货市场价下跌100元⾄2100元/吨，

沙河地区重碱市场价持稳⾄1950元/吨；华中地

区重碱市场价持稳⾄2050元/吨。轻碱现货价格

持稳为主，主流报价集中在1700-2200元/吨。

主要逻辑及观点：

周⼆纯碱期货⼤幅下跌，现货价格持稳⾄

下跌。周⼆商品市场跌多涨少，市场情绪⾛

弱。短期纯碱基本⾯⾛弱，市场情绪仍然较

差。从基本⾯来看，上周纯碱产量环⽐增加1.1

万吨，下游需求变动不⼤，碱⼚库存增加0.02

万吨⾄54.44万吨。近期纯碱检修计划减少，产

量环⽐略增。上周浮法玻璃点⽕2条产线，光伏

玻璃产线⽆变动。浮法玻璃与光伏玻璃⽇熔量

之和略升，重碱需求较好，轻碱需求维持弱

势。从宏观层⾯来看，近期国内房地产销售数

据环⽐持稳，⾼于去年同期⽔平；国外美联储

持续加息，对商品市场影响偏利空。综合来

看，短期纯碱库存累积和产能投放预期对价格

有明显利空影响，跌⾄相对低位后波动加剧，

暂时维持震荡思路。后期持续关注新产能投放

进度。仓单⽅⾯，周⼆纯碱仓单持稳⾄2300

张。

短期纯碱期价震荡整理，09合约上⽅关注

1700附近压⼒，下⽅关注1550附近⽀撑，区间

操作为主，跌破⽀撑观望。

 

玻璃：

市场⾏情：

周⼆国内玻璃现货价格多数下跌。华北地

区玻璃现货市场价下跌40元⾄1880元 /吨，华

中地区市场价下跌50元⾄2030元/吨。

 

主要逻辑及观点：

周⼆玻璃期货⼤幅下跌，现货价格多数下

跌。短期玻璃基本⾯⾛弱。上周玻璃产量略

增，库存继续下降，⼚家库存增加20.2万吨⾄

260.9万吨。上周玻璃复产点⽕2条产线，⽇熔

量继续回升。近期玻璃⽇熔量低位回升，产量

同⽐下降约5%，供应⽀撑减弱。房地产销售数

据环⽐持稳，⾼于去年同期⽔平，玻璃深加⼯

订单数量持稳，需求暂时变动不⼤。短期宏观

利空影响略有减弱，玻璃产销率偏弱，累库预

期较强，价格低位震荡为主。

短期玻璃期价偏弱震荡，09合约下⽅关注

1380附近⽀撑，上⽅关注1500附近压⼒，观望

为主。

 PVC

⽇评

PVC：

市场⾏情：

周⼆国内PVC现货价格与周⼀持平，华东

电⽯法现货5740元 /吨，华南电⽯法主流报价

5800元/吨，与周⼀持平。基差⼩幅⾛强，华东

电⽯法基差较周⼀⾛强53元/吨⾄57元/吨。原

料电⽯低端报价⼩幅下跌，较周⼀下跌10元 /

吨，主流报价3290-3750元/吨。

 

主要逻辑及观点：

上游开⼯维持历年同期低位，库存去化依

然较为缓慢。需求端，房地产竣⼯端数据优于

开⼯端数据，PVC终端处于房地产中前端，当

下房地产端对PVC需求促进作⽤有限。下游订

单偏弱，弱订单下，下游补库动能不⾜，从⾼

频成交数据反馈⽽⾔，市场成交维持偏差⽔

平。出⼝表现偏弱。成本端，⽣产估值偏低，

上游维持偏低开⼯。从供需情况来看，PVC⾼

库存压⼒或难缓解，当下的库存去化源⾃上游

端减产检修，后续检修回归后，基本⾯维持弱

势。单边上不建议多单⼊场，观望为主。

 

09合约下⽅关注5500附近⽀撑，上⽅关注

5900附近压⼒。

 聚烯烃

⽇评

聚烯烃：

市场⾏情:

市场⾏情 :周⼆华东LLDPE线性价格7800

元/吨，与周⼀持平。LL基差较周⼀⾛强26元/

吨。华东PP拉丝现货价格7085元/吨，较周⼀

上涨15元/吨，PP拉丝基差较周⼀⾛强50元/吨

⾄111元/吨，共聚基差较周⼀⾛强110元/吨⾄

701元/吨。强基差维持。

 

主要逻辑及观点：

截⾄5⽉30⽇，PE检修占⽐14.26%，PP

检修占⽐14.55%，去年同期PE检修14.03%，

PP检修12.92%。上游、中游整体库存压⼒整

体依然偏⼩。

1-4⽉维持低进⼝量。4⽉的低进⼝量表明4

⽉国内实际需求差，低库存是以供应端减量实

现，⽽⾮需求端恢复实现。5-6⽉进⼝存增量，

但根据当前的到港及报盘情况，预计依然维持

偏低进⼝量，出⼝窗⼝尚未打开。

国产端，上半年新装置投产落地，2023年

PE未投产装置仅剩宝丰 40万吨，产能占⽐

1.43%，预计11⽉投产。PDH利润修复，后续

新装置集中于5-6⽉投产，届时PP供应端压⼒渐

增。5-6⽉PP预计投产装置包括：巨正源60万

吨（5⽉下旬 -6⽉初），东华能源40万吨装置

（6⽉-7⽉），安庆30万吨（5⽉底-6⽉初），

合计产能150万吨，产能占⽐4.19%。

      存量装置上，5-6⽉预计检修仍处相对偏⾼

的⽔平，国产供应压⼒暂时可控。

      上半年投产的新装置带来的产量压⼒在当下

阶段仍可通过⾼检修消耗。价格偏弱运⾏的主

要原因在于需求端订单跟进不明显，需求维持

弱势。在宏观情绪偏弱下，价格重⼼下移，原

油端再次下跌，成本⽀撑减弱，短期观望为

主。中期，PP投产压⼒⼤于PE，09合约供应端

压⼒渐增，5⽉-8⽉传统的需求淡季，需求或⽆

法承接⾼供应增量，预计社会库存逐渐累库。

     短期，聚⼄烯（LL2309）：参考震荡区间

7500元/吨-7900元/吨。

     聚丙烯（PP2309）：参考震荡区间6800元/

吨-7300元/吨。

 甲醇

⽇评

甲醇：  

市场⾏情：

     根 据 隆 众 资 讯 ： 周 ⼆ 太 仓 价 格 2165

（ -70），内蒙古北线价格1925（0），东营

2145（ 0），临沂 2240（ -20），常州 2250

（0），南通2220（-40）。周⼆甲醇期货价格

冲⾼回落，全天收跌。现货⽅⾯，各地区市场

价格稳中回落，市场观望情绪显著，⼊市不积

极。

主要逻辑及观点： 

供应⽅⾯，甲醇装置陆续恢复，短期供应

依旧宽裕，内蒙⼀套40万吨/年焦炉⽓制甲醇装

置预计6⽉中旬投产。需求上，MTO综合开⼯率

变动不⼤，多数传统下游开⼯下滑，甲醛⼯⼚

开⼯率下滑（⼭东某⼤型甲醛⼯⼚传闻降负

荷），冰醋酸⼯⼚整体出货尚可，下游以及贸

易商多按需补货为主。近期多数化⼯品整体呈

现冲⾼回落的⾛势，煤炭价格继续下挫，市场

空头情绪明显，预计短期甲醇期价弱势运⾏为

主。

后市展望：

甲醇（MA2309）：短期底部震荡，参考震

荡区间1900-2050元/吨。

 苯⼄烯

⽇评

1.现货：周⼆苯⼄烯期货价格⼩幅下降，现货

⾛强，基差⾛强，EB2307合约收盘7741跌幅

0.31% ， 江 苏 苯 ⼄ 烯 市 场 现 货 价 格 8000-

8050，环⽐上⾏25。⽇内买盘跟进⼀般，下游

询盘有限。

2.原料：华东纯苯现货价格6640-6690，环⽐

⼩幅下降10，⽇内原油偏弱震荡，苯⼄烯盘⾯

略有⾛弱，纯苯价格⼩幅⾛低，市场交投氛围

⼀般。亚洲纯苯价格回落，进⼝窗⼝保持关闭

状态。纯苯下游价格多数持稳，综合利润持

稳，整体利润处于近五年来低位。

3.下游：华东市场PS震荡为主，贸易商随⾏就

市，买盘积极性减弱，成交有限。ABS部分牌

号价格⼩幅上⾏，市场观望情绪增加，买盘跟

进有限。EPS价格震荡，市场观望为主，成交

有限。苯⼄烯现货价格⼩幅上⾏，三⼤下游波

动为主，利润⽆明显变化，当前仅EPS存在利

润，整体利润处于近五年同期低位。

观点：

苯⼄烯期货价格⼩幅回落，现货偏紧价格

上⾏，基差⾛强。⽇内原油偏弱震荡，成本端

纯苯现货及亚洲价格回落，对苯⼄烯成本⽀撑

⼩幅下降，⽬前苯⼄烯各⽣产⼯艺已有利润，

整体利润⽔平为近五年同期低位。苯⼄烯亚洲

价格持稳，进⼝利润持稳，进出⼝窗⼝均关

闭。三⼤下游价格震荡整理，但是询盘减少，

买盘积极性减弱，成交⼀般。三⼤下游利润持

稳，⽬前仍处于近五年来低位。EB2307成本⽀

撑再度下⾏，但苯⼄烯检修⾼位现货偏紧未

变，近期观望。

 尿素

⽇评

尿素：

市场⾏情 ：

根 据 隆 众 资 讯 ： 周 ⼆ 河 南 商 丘 2070

（ 10），⼭东临沂 2090（ 10），湖北荆⻔

2010（40），辽宁铁岭1960（0），内蒙古通

辽1940（0）。周⼆尿素期货价格早盘冲⾼，

盘中涨幅⼀度超过3%，后价格回落，回吐早盘

涨幅。现货⽅⾯，各地区现货价格稳中上涨，

部分企业低端成交增加。

主要逻辑及观点： 

供应⽅⾯，⽇产偏⾼同期运⾏，阳煤丰喜

52万吨/年装置、河北正元80万吨/年装置本周

计划结束检修，新疆宜化预计⽉初恢复。需求

⽅⾯，⽬前正处华北地区⻨收时间，复合肥⽣

产尚未完全结束，企业⾛货为主，农业部分区

域适量备肥，但持续性不⾜。多数企业待发订

单稀少，部分企业新单成交增加，⼯业刚需定

期采购为主。整体看，尿素期价短暂企稳但上

冲动能不⾜，市场情绪低迷，⾼位反弹压⼒较

⼤，可能保持弱势震荡。

后市展望：

尿素（UR2309）：短期弱势震荡，参考震

荡区间1630-1770元/吨。
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