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【解盘】能化分析师：关注地缘因素对成本端的驱动

2024 年第 21 周

本周热点：关注地缘因素造成的成本端驱动

期货板块 期货合约 核心观点 行情展望

石油化工

PTA2409 区间震荡 关注成本端影响

SA2409 高位运行 预期供应下降

MA2409 震荡偏强 预计价格偏强运行

PVC2409 震荡偏强 关注产业资金带动盘面上行

BU2406 震荡偏强 成本支撑

SH2409 区间震荡 关注震荡区间是否突破

LPG2406 震荡偏强 关注工业需求开工率

PTA：

现货：今日华东地区 PTA 现货报价在 5870 元附近，相较于上周一的现货价格 5780 元，上涨

了约 90 元左右。

供需：截至 5月 16 日，前期检修的恒力惠州 1期，嘉兴石化 2期等 PTA 装置恢复，PTA 的开

工率提升至 71.40%，较上周提升了 3.5%，下游聚酯开工率 86.44%，较上周下降 0.9%，基本

符合上周减产预期，总体来说供需稳中偏弱。

成本：从成本端看原油对于 PTA 的支撑依然存在，WTI 原油有进一步反弹迹象，中东地区冲
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突仍有加剧可能，或进一步支撑 PTA 价格。

加工费：PTA 现货加工费至 373 元/吨附近，较上周变化不大。

技术面：上周盘面触底反弹，回补了前期的跳空缺口，空头资金大幅减仓，关注后续的资金

流向。

观点：PTA 供应检修按计划，需求聚酯减产明显，平衡小幅去库，缺乏驱动，后期走势更多

需要关注成本端原油的带来的影响。

纯碱：

纯碱期货价格先抑后扬，周五强势向上突破。截至周五收盘，主力 09 合约报 2301 元/吨，周

度涨幅 4.26%。现货市场大体稳定，个别地区小幅回落，沙河地区重碱送到价格 2100～2250

元/吨，重心较上周下移 50 元/吨。近期纯碱基本面变化幅度相对有限。供给端有所下降，本

周行业开工率和产量降幅分别为 1.28 个百分点、1.47%，企业库存较上周小幅下降 0.65%，

幅度均有限，边际变化驱动也相对有限。需求端的支撑一方面来自刚需，另一方面来自中下

游阶段性补库。尽管近期下游浮法玻璃个别产线冷修，但光伏玻璃产线点火密集，日熔量较

上周增加 2.19%，二者对纯碱刚需消耗量持续提升。近期中下游采购相对集中，但高价成交

也仍存阻力。本周纯碱表观消费量 71.54 万吨，环比上周下降 2.71%，但与周度产量 70.96

万吨相比仍略偏高，纯碱紧平衡格局也依旧维持。5月中下旬之后仍有企业存在检修计划，

市场对未来供应下降预期加强。
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甲醇：

今日甲醇继续走出近期新高。从成本上来看：原油方面，原油继续小幅反弹，全球依然各种 冲

突，今日伊朗总统和外长在事故中去世。局势再度紧张，原油易涨难跌。煤炭方面，今日反

弹继续延续反弹，随着气 温的升高，电厂对煤炭的需求增加，产地煤矿部分地区面临安全

和环保检查。天然气方面：价格继续走高，能源方面， 主要还是受地缘冲突影响。甲醇上

游企业，随着价格上涨，企业利润整体乐观，厂家出货积极。部分地区开工有所提升 ，但

是西北地区开工略微下降。下游市场方面：依然是刚需采购为主，面对高成本，追涨有限，

进入下游淡季，传统开 工行业出现明显回落。库存方面：港口库存持续回落，关注伊朗出

货情况。技术图形分析：甲醇 2409，今日再次走出新 高，成交量逐步放大，持仓增加。行

业有望继续挑战新高，建议顺势而为，不追高。

PVC：

目前 PVC 交易的是政策强预期的逻辑，一些列地产政策纷纷出台，建材板块上涨。资金入场

带动盘面增仓上行，盘面已经突破了今年的新高。宏观驱动强，基本面略有改善。库存端累

库格局未改，截至上周末开工总负荷在 78.32%，检修损失量 6.816w，基本为春检上限。同时

出口小幅回暖。后续进一步关注产业资金是否会追涨，带动盘面继续向上突破。

沥⻘：
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根据隆众对样本企业追踪，2024年5月份国内沥青总计划排产量为224万吨，环比增幅1.91%，

同比降幅 11.1%。全国样本企业出货 20.22 万吨，环比增加 13.15%;样本企业产量为 44.5 万

吨，环比减少 4.81%;样本企业装置检修量预估为 101.23 万吨，环比增加 0.52%;利润修复背

景下，供给有所减少，但下周部分炼厂有提产计划。

库存方面：社存为 219.3 万吨，环比增加 0.05%；厂库为 116.7 万吨，环比增加 1.66%；港口

稀释沥青库存为 81 万吨，环比减少 4.71%；需求仍然相对较弱，社库+厂库均有累库，港口

库存开始去库。

原油方面：美国就业及通胀数据改善提振降息前景，国际原油震荡回升，成本支撑走强，预

计短线沥青可能呈现震荡偏强概率大。

烧碱：
主力合约 09 上周围绕 2800 上下震荡，整体波动不大。

烧碱基本面上，当下游多数企业氧化铝方面大体按需采购为主，短期多盈利不佳，对价格上

涨接受程度有限。现货价格上，生意社 32 碱基准价为 790.00 元/吨，本月没有任何变化。

消息面上，部分企业释放了一些需求信号，根据市场消息，内蒙古致轩新材料 6月份投产 50

万吨、年底投产 50 万吨氧化铝；魏桥集团 8月份投产 240 万吨氧化铝，年底投产 240 万吨氧

化铝；东方希望晋中氧化铝三季度投产 100 万吨氧化铝；山西、河南三季度复产氧化铝产能

200 万吨；广西华晟新材料 11 月投产 200 万吨氧化铝；2024 年 6 月份以后计划投产、复产产

能超过 1000 万吨氧化铝产能，对后半年烧碱需求上有一定的需求支撑。检修方面仍按部就班，

后续山东鲁西南、江苏等地仍有氯碱企业检修，对局部价格仍有一定支撑。趋势观点上延续

之前的观点，09 合约目前上涨以反弹对待为宜，短线方面以震荡思路对待，2600-2900 区间

关注低多高空机会。值得注意的是，需要关注资金方面的态度，上周成交量整体放大，本周

留意 2900-2920 一带是否伴随量能的持续放量突破，或有大概率走出短期的反弹震荡区间。

液化气：



国金

研究

二〇二四年五月二十二日星期三

5

供应方面：上周，国内液化气商品量为 51.52 万吨左右，较上周下降 0.59 万吨或 1.13%，

日均商品量为 7.36 万吨左右；本周前期检修炼厂计划重启复产，因此预计国内供应或有上升，

总量或在 52.3 吨左右；进口短期到港少但海外整体供应宽松、预计到港仍较多（隆众资讯）

需求方面：民用气体燃烧淡季，没有太大提升空间，工业方面 PDH 装置开工率有增加，预计

对价格有一定支撑。盘面上，液化气 2406 合约日线连续大阳上行，周线重新站上 20 均线，

有企稳继续，预计后期将震荡偏强运行。
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