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【解盘】能化分析师：成本上行但需求跟进不足，预

计价格延续震荡走势
2023 年第 15 周

本周热点：成本上行但需求跟进不足，预计价格延续震荡走势

1、原油

原油：上周维持反弹走势，沙特计划 5 月实施减产；届时国内迎来小

长假，叠加夏季用油旺季，对于原油需求前景有一定的担忧。上周五

公布的非农就业数据不佳使得加息的预期增强。上周美国能源署公布

的 EIA 库存数据显示库存下降。供给端尼日利亚、哈萨克斯坦等一些
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较小的产油国纷纷提高了原油产量。技术盘面上也到了阻力位，预计

原油期货本周或将走出回调的走势。

2、玻璃

玻璃：FG05 合约继续低开高走，震荡上行，截止收盘成功站上 1700

点位上方，目前去库存效果不错，现货价格跟随期货价格上涨 20-30

元/吨不等，开工率仍维持在 78%高位水平，FG05 合约持仓继续减少，

移仓换月至下一个主力 09 合约，建议关注二季度地产的开工情况，如

果数据利好，未来将会体现在 09 合约上面，且目前 09 合约接近震荡

区间高点位置，能否接力 05 合约继续创下新高。

3、纯碱
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纯碱：近期轻碱价格松动，部分地区价格下调幅度 50~100 元/吨，重

碱价格坚挺。行业生产水平及产量保持高位运行，个别企业有检修计

划，整体纯碱基本面变化不大，随着气温不断升高，关注纯碱行业季

节性检修情况及行业新增产能投放节奏，预计行情震荡走势。

4、液化气

液化气：欧佩克超预期减产后，原油维持高位提振 LPG 市场，但缺乏

后期持续向上驱动。供应端，4 月中东地区将完全恢复供应，美国到

港量压力增强，上游积极以出货为先，增加下行压力。需求端，民用

气淡季来临，下游刚需少量补入，化工终端需求表现一般，多数 PDH

企业处于亏损状态。技术面上 05 合约在触及 4700 点以后，再次掉头

调整向下，日线下穿 5 日、10 日均线；1 小时图上持续调整，靠近起

涨点 4475 点。本周预计仍将以震荡调整为主，关注 4400 点到 4800

点区间突破情况。

5、聚酯链（PTA、乙二醇、短纤）
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PTA：原油价格受 OPEC 减产影响大幅上涨，PX 装置进入季节性检修，

开工负荷继续下降供应紧张。本周华东现货价格 6455 元/吨，环比上

涨 0.55%，PTA 现货 05 合约基差升水 110 元/吨有所走弱。清明节后终

端面临订单下滑压力，终端加弹开工下降明显，在聚酯持续亏损下后

期有降负的可能。4 月在聚酯大厂负荷稳定下 PTA 供需紧平衡，5 月开

始累库，TA 前期支撑上涨的驱动减弱，价格预计震荡整理。

EG：华东主港库存处于高位 105.67 万吨左右。上周张家港现货价格收

4040 点，下跌 1.7%。聚酯端负荷保持在 86%左右，有装置停车检修，

产能利用率下降至 55.48%左右。国际油价持续反弹，成本支撑仍在，

终端订单情况不佳，需求驱动不足，近期国内供应偏紧，整体来看，

预期本周乙二醇持续震荡走势，关注后续原油价格变化及港口库存。

PF：上周短纤基准价收在 7385 点，下跌 1.14%。加工费下跌 18 元至

590 元，亏损严重。开工率维持在 76.82%。下游负反馈明显，企业严

重亏损，但上游利空有限。预期短期涤纶短纤或将出现下跌趋势，但

跌幅有限，后续需关注减产落地情况。
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6、塑化链（PP、LLDPE、PVC）

塑化链：上周塑化链偏弱震荡走势，基差持续扩大，截至上周五收盘

L2305 合约收于 8126 点，基差 85 点；PP2305 合约收于 7601 点，基差

132 点；V2305 合约收于 6239 点，基差-215 点。近期原油上行但其他

成本曲线下移，导致板块内品种价格下跌，油制利润向下压缩修复。

短期 4 月节点的驱动与支撑主要来自存量装置的减产和交割月期现回

归逻辑，现货弹性缺失基差修复逻辑限制价格持续下跌，这部分驱动

带来的价格反弹会受到弱需求及进口等增量预期限制，所以预期短期

价格企稳后或延续震荡走势。

7、纸浆
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纸浆：目前针叶木浆和阔叶木浆价格仍表现出下行走势，纸浆期货主

力合约也是震荡走跌，市场期现重心再次下探。供应方面，由于海外

纸浆处于供大于求的状态，导致纸浆多数流向国内市场，国内港口库

存持续累库。本周青岛港纸浆库存量较上周增加了 8.5%，进口木浆现

货市场谨慎观望为主。需求方面，下游加工厂采买表现一般，观望情

绪浓厚，市场看空情绪仍存。当前国内成品纸市场，经济弱势复苏下

终端需求不足，全产业链普遍产能过剩，纸价下跌行情下产业链库存

向上游集中。当前下游及终端对市场环境相对悲观，补库意愿较低，

对于木浆原材料的消耗不足，使得木浆价格支撑有限，预计短期木浆

价格持续弱势。

8、甲醇

甲醇：今日价格持续下跌离前期底部越来越近,FG05 持续减仓,主要是

换月影响。周末消息面相对平淡，成本端来看，甲醇主要是煤化工和

天然气，第一轮煤炭降价已经落地，预计本周提降第二轮。澳煤受海

内外需求不济拖累，价格持续下跌。内盘化工品走势分化，呈现油强
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煤弱的局面。近期天然气价格持续下跌，导致甲醇价格不断下跌。库

存方面，港口地区近期到货依旧不多，库存变化不大，但预计下周开

始进口货源增多，港口将持续累库。国内甲醇现货市场气氛走弱，价

格继续松动，市场低价货源不断增加，沿海与内地市场均走弱，国内

市场习惯买涨不买跌，下游心态偏空，对甲醇采购较为谨慎。但原油

减产对石油化工有所支撑，所以不宜过分看空。

9、橡胶

橡胶：上游开割推迟，因西双版纳产区气候干旱，白粉病较为严重，

受灾面积较广，部分区域出现二次落叶现象，开割时间甚至要推迟至

5 月下旬。价格低迷，抑制割胶积极性自 1 月底到 4 月 7 日最低跌至

12615 点，累计跌幅约 11.44%。价格下跌抑制。轮胎开工率，截至 4

月 6 日当周，中国半钢胎样本企业利用率为 78.50%，环比+0.19%，同

比+19.07%；中国全钢胎样本企业利用率为 73.13%，环比+2.78%，同

比+18.96%。库存方面，截至 23 年 4 月 2 日，青岛地区天胶保税和一

般贸易合计库存量 65 万吨，较上期增加 2.18 万吨，环比增幅 3.48%。

综上，上游国内上量推迟，对价格有一定支撑，价格也逐步接近成本
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端，在需求端难以大幅改变的情况下，维持弱势。

（图片来源：wind&slfu）
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