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摘要 

●甲醇 

【市场逻辑】 
煤价基本维稳，成本端变化不大，企业利润有所下滑，装置检修与

重启共存，甲醇行业开工窄幅回落，下游市场跟进不积极，部分行

业开工继续下滑，受到进口缩减的影响，港口库存明显缩减。 
【交易策略】 

市场延续去库，甲醇高位震荡洗盘，上方压力关注3060-3100附近

，美伊谈判未果，整体走势承压，操作上维持反弹试空思路，支撑

关注2750-2800附近。期权方面，波段卖出甲醇期货2609合约虚值

看涨期权。 

●PVC 

【市场逻辑】 

电石重心回升，但支撑尚不明显，企业检修计划增加，PVC开工继

续回落，但下游需求疲弱，入市采购谨慎，社会库存小幅走高。 

【交易策略】 

市场缺乏利好支撑，PVC期货上涨乏力，5350-5370附近承压，短

期重心或弱势僵持，支撑关注5000-5050附近。期权方面，卖出P

VC期货2609合约虚值看跌期权谨慎持有。 

●烧碱 

【市场逻辑】 
企业盈利缩减，装置检修增加，烧碱开工高位回落，后期检修计划

仍较多，供应或阶段性收紧，下游需求不济，难以形成有效驱动，

市场维持高库存态势。 
【交易策略】 

基本面疲弱，烧碱期货低位盘整，重心或考验2607合约前低附近支

撑，关注能否企稳，上方2170-2180附近承压。期权方面，卖出烧

碱期货2607合约虚值看涨期权考虑减持。 

●尿素 

【市场逻辑】 
新增停车装置增加，尿素开工高位下滑，但依旧处于高位，货源供

应充裕，而下游需求面临阶段性转弱，上半年出口难有放松，市场

由去库转为累库。 
【交易策略】 
供需边际走弱，尿素期货跌至区间下沿支撑，短期或反复测试，高

位空单可适量减持，关注能否止跌，整体走势承压，上方1930-19

50附近存在阻力。期权方面，卖出尿素期货2609合约虚值看涨期权

考虑减持。 
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第一部分 品种策略观点 

表1：煤化工策略观点 

品种 甲醇 PVC 烧碱 尿素 

逻辑 库存继续回落 市场情绪消退 弱现实延续 开工保持高位 

观点 高位僵持 震荡整理 走势承压 弱势调整 

策略 反弹试空 企稳试多 暂时观望 空单减持 

支撑位 2750-2800 5000-5050 1980-2000 1860-1870 

压力位 3060-3100 5350-5370 2170-2180 1930-1950 

资料来源：方正中期研究 

第二部分 期货行情回顾 

表2：煤化工品种日度行情数据 

品种 最高价 最低价 收盘价 成交量 持仓量 涨跌幅 

甲醇 2927 2849 2860 573280 686614 -1.58% 

PVC 5257 5054 5056 1665931 1053538 -3.31% 

尿素 1887 1868 1873 211333 329515 -0.37% 

烧碱 2073 2026 2038 415865 272585 -0.97% 

资料来源：方正中期研究院 

图1：甲醇日收盘价  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图2：PVC期货收盘价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图3：尿素收盘价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图4：烧碱主连收盘价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

第三部分 现货市场走势 
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图5：区域报价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表3：甲醇现货市场价格变动 

地区 华中地区 西北地区 华南地区 华北地区 

甲醇现货 2175 1918 2235 2035 

日度变化 0 -10 15 0 
资料来源：方正中期研究院 

图6：华东电石法PVC主流价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表4：电石法PVC现货价格变动  

地区 华北市场 华东市场 华南市场 

PVC现货  4778 4917 5018 

日度变动 -8 -21 -4 

资料来源：方正中期研究院 
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图7：小颗粒尿素出厂均价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表5：小颗粒尿素出厂价变动 

地区 华北地区 华东地区 华南地区 华中地区 西北地区 西南地区 东北地区 

尿素出厂价 1759 1807 2800 1843 1592 1880 1865 

日度变化 -2 -3 0 0 -10 0 0 
资料来源：方正中期研究院 

图8：山东烧碱32%离子膜碱 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表6：32%离子膜碱价格变动  

地区 山东市场 江苏市场 浙江市场 

烧碱现货 688 780 1000 

日度变化 0 0 0 

资料来源：方正中期研究院 

第四部分 期现基差变动 
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图9：甲醇基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图10：PVC基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图11：尿素基差  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图12：烧碱基差  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表7：基差日度变化  

品种 甲醇 PVC 烧碱 尿素 

基差  245 -139 22 -13 

变化  31 152 -5 7 
资料来源：方正中期研究院 

第五部分 行业开工水平 

图13：甲醇开工率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图14：PVC开工率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图15：尿素开工率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图16：烧碱开工率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

表8：装置开工率变化 

品种 纯碱 甲醇 PVC 尿素 烧碱 

开工率 86.50% 88.19% 71.87% 94.44% 82.50% 

环比变化 1.02% -3.43% -1.71% 2.43% -1.00% 
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资料来源：方正中期研究院 

第六部分 库存数据跟踪 

图17：甲醇港口库存 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图18：PVC社会库存 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图19：尿素企业库存 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图20：烧碱企业库存 

 
资料来源：隆众资讯, 方正中期研究院 

表9：库存数据变化  

品种 纯碱 甲醇 PVC 尿素 烧碱 

库存 188.17 79.68 54.19 57.15 49.51 

周度变化 2.53 -12.52 0.82 10.65 0.94 
资料来源：方正中期研究院 

第七部分 市场供需现状 

图21：当周涨跌幅（主连） 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图22：日度涨跌幅（主连） 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

    【甲醇】 

    受到期货下跌的影响，业者心态不佳，国内甲醇现货市场气氛转弱，各地区报价继续松动，但整体低价货源

依旧不多，现货实际成交冷清。上游煤价维稳运行，报价未有波动。产区主流煤矿生产平稳，货源供应增加，由

于库存不高，矿方存在一定挺价意向。下游用户刚需接货，对高价存在抵触心理。市场成交不活跃，煤价或整理

运行，甲醇成本端变化有限。西北主产区企业报价稳中有降，企业出货意向增加，但签单一般，企业库存增加至

52.96万吨，内蒙古北线商谈参考2645-2680元/吨，南线商谈参考2680元/吨。与期货相比，甲醇现货保持大幅升

水，基差为245，做空基差套利谨慎持有。西北、西南地区装置运行负荷下降，甲醇开工明显回落，整体开工为7

6.04%，较前期下降2.49个百分点，较去年同期提升0.54个百分点；西北地区开工为84.81%，较前期下降3.96个

百分点。后期存在少量检修计划，甲醇开工率或继续下滑。华东MTO负荷下降、西北一体化装置停车，煤（甲醇

）制烯烃装置平均开工负荷窄幅回落，降至81.14%，较前期下滑0.6个百分点，大部分烯烃装置运行平稳，刚需

消耗尚可。传统需求行业表现欠佳，开工继续走低，其中MTBE、醋酸下滑较为明显。市场买气不足，持货商出货

意向增加，下游维持刚需接货节奏，商谈重心下移。出口、刚需提货稳定，叠加进口船货卸货缩减，沿海地区库

存大幅下滑，降至75.22万吨，环比缩减12.64万吨，高于去年同期水平19.59%。 

    【PVC】 

     市场参与者信心受挫，国内PVC现货市场气氛偏弱，各地区报价稳中有降，尽管低价货源增加，但市场买气

不足。原料电石稳中有涨，出厂价暂稳，部分采购价上调。部分电石炉检修，叠加内蒙地区存在避峰生产，电石

供应收紧，厂家积极出货为主。下游PVC企业电石待卸车处于低位，采购较为积极。电石低位回升，PVC成本端上

移，但支撑力度仍一般。西北主产区企业降价让利出货，接单略有改善，可售库存缩减，发货节奏平稳，厂区库

存降至31.62万吨。与期货相比，PVC现货维持贴水，基差收敛至-146，做多基差套利考虑止盈。新增五家企业停

车检修，前期检修装置少数恢复，损失产量增加，PVC行业开工跌破七成，降至68.77%，较前期回落1.74个百分

点。企业检修逐步落地，后期三家企业计划检修，同时部分前期停车装置将恢复运行，PVC开工仍有下滑可能。

下游制品厂开工恢复至正常水平后维稳，华北、华东、华南地区开工分别为54%、59%、60%。其中，型材、管材

开工均出现明显下滑。贸易商出货意向增加，多数报价走低，但下游多持观望心态，入市接货不积极，现货成交

冷清。供应减少，但需求不佳，货源周转速度缓慢，华东及华南地区社会库存继续增加，截至5月14日（19家样

本）增加至54.34万吨，环比上涨0.28%，大幅高于去年同期46.63%；扩充后（29家样本）社会库存增加至111.73

万吨。  

    【烧碱】 

    市场参与者心态不佳，国内液碱市场气氛偏弱，报价稳中松动，山东地区重心下降，其他地区报价维稳。山

东市场表现分化，低浓度碱下调，高浓度碱暂稳，32%离子膜碱市场主流价为580-705元/吨，折百价为1813-2203

元/吨；50%离子膜碱市场主流价为1020-1040元/吨，折百价为2040-2080元/吨。与期货相比，烧碱现货保持贴水
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，基差为-132，短线做多基差套利谨慎持有。液氯市场窄幅松动，山东液氯槽车主流成交价100-400元/吨，环比

下降25元/吨，液氯供应变化不大，厂家出货为主，价格稳中有降。液碱、液氯均走弱，山东地区氯碱企业盈利

缩减。新增部分装置停车检修，烧碱产能利用率回落，样本企业平均开工为88.41%，较前期下降2.27个百分点，

周度折百产量缩减至86.12万吨。企业出货不畅，样本企业厂库库存为57.23万吨(湿吨)，环比增加0.12%，大幅

高于去年同期47.36%。五月下半月，企业检修计划仍较多，烧碱供应或收紧。主力下游氧化铝市场弱稳运行，报

价未有波动，近期市场供需变化大，行情略显胶着，氧化铝运行产能保持在高位，供应整体稳定，液碱送货量不

减，山东地区某大型氧化铝企业液碱订单采购价格下调至535元/吨。非铝需求刚需接货不积极，支撑较为乏力。 

    【尿素】 

    期货弱势不改，市场参与者心态欠佳，国内尿素现货市场气氛降温，各地区报价继续松动，低价货源不断增

加，但受到买涨不买跌心态的影响，市场买气不足，实际交投低迷。山东地区报价继续回落，中小颗粒尿素市场

均价为1805元/吨，环比下跌7元/吨。与期货相比，尿素现货维持贴水状态，基差为-68，做多基差套利谨慎持有

。上游煤价大稳小动，尿素企业生产利润不断下滑。新增八家企业停车，1家停车企业恢复生产，尿素行业开工

大幅走低，产能利用率降至89.63%，较前期回落4.72个百分点，周度产量缩减至149.7万吨。尿素工厂收单放缓

，随着前期订单一部分兑现、新单跟进不及预期，预收订单天数为6.12日，环比减少0.82日。受到需求转弱的影

响，下游采购积极性欠佳，尽管尿素企业报价下降，但部分企业继续累库，企业库存为57.15万吨，环比大幅增

加10.65万吨。后期有1-2套装置计划停车，2-3家停车企业可能重启，预计尿素开工保持在高位。农业需求处于

空档期，春耕用肥步入尾声，而夏季追肥尚未集中启动，市场存在零星采购现象。工业需求走弱，复合肥市场出

货未见明显起色，多数肥企现货库存持续增加，生产灵活调减，产能利用率进一步下降至36.54%；三聚氰胺价格

平稳运行，现货产销衔接顺畅，企业刚需采买为主，市场氛围不温不火，行业开工率回落至61.67%。 
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