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L：基差走强，跟随成本高位震荡

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

期现市场

L主力收于 7809 元/吨，L09 基差为 281 元/吨，L91 月差为 401 元/吨。

基本逻辑

上中游库存与前期基本持平，近端仍有支撑。国内产能利用率降至 74%，进口到港仍需时间，8月

供应压力不大。终端刚需拿货为主，不过棚膜旺季临近，需求环比存改善预期。产业维持强现实格

局，近端仍有支撑，短期回调偏多或者月间正套。L【7750-7950】

风险提示

关注原油及煤炭价格走势、新增产能投放进度。
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PP：上游开工偏低，近端仍有支撑

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

期现市场

PP 主力收于 8034 元/吨，PP09 基差为 726 元/吨；PP91 价差为 771元/吨。

基本逻辑

商业总库存连续 2周小幅累库，不过绝对位置仍偏低，近端价格仍有支撑。昨日大唐多伦等装

置按计划外检修，产能利用率降至 69%，国内供给压力不大。终端塑编、BOPP 等利润偏差，原

料刚需拿货为主，现货成交一般。产业链维持强基差强月差格局，短期回调偏多或月间正套。

PP【8300-8500】

风险提示

宏观政策超预期，关注原油及煤炭价格走势，新增产能投放进度。
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PVC：成本支撑坚挺，低位震荡

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院
期现市场

V主力收盘价为 4528 元/吨，V09 基差为-68 元/吨，V91 价差为-144 元/吨。

基本逻辑

社会库存延续去化，盘面维持低位震荡。开工连续 3周低位回升至 74%，8月中泰等多套装置检修，

预计开工环比下降；海外需求淡季，出口放量持续性不足，签单量连续回落；内需依旧偏弱使得

库存去化缓慢，限制上方空间。V【4400-4600】

风险提示

宏观系统性风险，宏观政策超预期。



请务必阅读正文之后的免责条款部分 8

PTA：地缘扰动尚存，近强远弱

基本逻辑

美伊分歧较大,以色列态度依旧强硬,地缘扰动并未消退,油价底部有支撑。聚酯产业链上游 PXN 快速修

复,8 月上旬装置回归,负荷低位回升;下游 TA 检修装置临停降负较多(逸盛大连停车,嘉通能源、新凤鸣装

置降负,恒力惠州短停)。截至 8/6 日,TA 负荷降下降至 49.5%,周环比-13.9pct；但 8月上中旬检修装置预

期回归(其中,仪征化纤短停后恢复、逸盛新材料、中泰石化提负；与此同时，虹港石化 1#3#、威联化学

8月中预期提负/重启;福海创待重启)；需求端偏弱(聚酯开工同期偏低，负荷环比-0.3pct；织造开工同期

低位，订单依旧偏弱)。TA 延续去库,月差基差偏强。

策略建议：TA近月跟随成本波动；套利关注逢高做空 TA09 加工费。TA【5680-5850】

风险提示：地缘波动超预期

资料来源：IFIND，钢联，CCF、中辉期货研究院
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MEG：进口偏紧 vs 驱动走弱，近强远弱

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

基本逻辑

地缘对乙二醇近月影响式微，进口缩量预期逐步兑现。EG低估值驱动走弱；供应端方面，8月上中旬检

修装置陆续回归负荷有望继续提升(截至 8/6 日，eg 整体开工负荷 63.17%,周环比+1.07pct,合成气工艺负

荷 71.99%，周环比+2.77pct。与此同时，恒力 2#本月中旬重启、盛虹炼化 1套 90 万吨装置下旬重启，

合成气装置方面，新疆天业三期检修推迟，阳煤寿阳预计近期重启，正达凯 9月上旬重启;海外装置变动

不大，美国南亚 8/10 日重启)；进口利润下滑,到港量回落,沙特东西海岸出口依旧受阻,8 月 eg 到港维持

低位；需求端偏弱，国内聚酯负荷 81.6%(前值 81.9%,环比-0.3pct)，但终端织造偏弱(织造开工处同期低

位、订单持续下滑)。综合来看，乙二醇货源偏紧，月差、基差偏强，但驱动走弱。

策略建议：近月震荡偏强，继续关注 01 合约逢高空配机会。EG【4750-4920】

风险提示：地缘波动加剧，油价大幅波动。
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甲醇：近月交易地缘，远月逢高加空

基本面情况

地缘不确定性尚存，美伊两国诉求差距深大，谈判或长期化，地缘脉冲对近月影响较大，关注伊朗甲

醇装置开停车及装船情况。。供应端压力短期改善，近期装置检修规模偏高(本周新增新疆天业、鑫东

亨、新疆众泰、烟台万华、中天合创、重庆万盛、新疆天业装置检修)；海外装置受地缘降温影响开工

负荷回升至 53.53%(+3.3pct)。截至 8/9 日，伊朗共计 5 套装置开车提负(其中,Bushehr165wt/y、

Marjan165wt/y 近期重启,ZPC 一套 165wt/y 正常运行,FPC100wt/y8 成负荷、KPC66wt/y 低负荷)，马石

油 2#装置检修延后至 8 月中下，其他海外装置暂无大的变动。需求端整体偏弱，MTO方面，诚志 2

期、兴兴、斯尔邦(盛虹)、富德(常州)、新疆恒有装置停车；传统下游采购偏低，开工同期低位。 港口

库存持续回升，连续三周累库，关注美伊谈判进展及 8月进口甲醇到港情况。综合而言，甲醇估值不

高，但驱动偏弱；脉冲式地缘局势对近月有较大影响，地缘局势一旦缓和，近月承压；相较而言，地

缘对远月影响有限。

策略建议：1:）期货单边：择机逢高空MA03；套利：做扩MTO-09 利润仍有空间(择机多 PP09，空

MA09)；2）期权：远月 put。MA【2460-2580】

风险提示：地缘风险超预期

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院
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尿素：基本面偏宽松 vs 行业政策扰动，反弹偏空

基本面情况

政策驱动导致盘面情绪性反弹，但不改尿素基本面偏弱现实。尿素估值不高但驱动偏弱。估值方面，

尿素综合利润-32.43(-10.04)元/吨，山东小颗粒基差-7(-21)元/吨；尿素综合成本 1770.3 元/吨。驱动

方面，供应端压力预期抬升，8月中上复产企业规模较高(其中,鲁南化工、金昌能化、山西润锦、兖

矿新疆、辽宁华锦、塔里木石化装置近期开车），上周尿素产能利用率 88.99%(-1.3pct)，日产 21.11

万吨；本周尿素开工负荷预计维持高位。内需端整体偏弱，其中复合肥、三聚氰胺开工下滑且处同

期低位。厂库持续累库。综合来看，尿素基本面宽松，前期印度尿素招标量价均未超市场预期出口

动力不足，近期氮肥协会座谈会传出诸多利多举措，但影响有限，密切关注 8月中旬尿素第二批出

口配额发放。

策略建议：反弹偏空。UR【1705-1735】

风险提示：出口政策加码；行业自律消息频发

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院
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