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解锁能化投资策略
冠通研究 2021-05-25

 PTA

PTA 供应预计增加，继续上行存在压力。加工费下降后考虑做多。

 PF

织机负荷下降，短纤产销率不高，利润仍有下降空间。关注短纤利润。

 尿素

期货价格波动来自监管政策对投机资金的影响，关联品种波动较大影响尿素隔夜高低

开。盘面多关注实时基差。行业低库存是今年价格高位的基础，而原料煤上涨抬升尿

素价格中枢。成本确定支撑，基差确定峰值。区间 2200-2400。关注上游动力煤、监

管政策、交割利润情况。
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能化市场概况

 市场概况：

原油：-4.14%

PTA：-1.16% 供应增加预期

PF:-1.37% 产销率低、权益库存增加

尿素：0.93%，振幅 7.99%

资料来源：Wind，冠通研究

资料来源：Wind，冠通研究
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PTA&PF

 PTA：加工费 480 元/吨，开工率 82.68%，+2.05%。本周逸盛宁波 65 万吨装置检修，前期检修装

置存在复产预期。

 PF：产销率不高，利润同比偏低，开工率下降。权益库存继续增加。

 本周观点：PTA 供应预计增加，继续上行存在压力。加工费下降后考虑做多;织机负荷下降，短纤

产销率不高，利润仍有下降空间。关注短纤利润。

资料来源：Wind，冠通研究 资料来源：Wind，冠通研究
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尿素

 本周市场：国内尿素日产量大约 16 万吨，同比减少约 0.4 万吨。复合肥企业开工率 39.10%，环

比下降 1.78%。上周基本面变化不大，期货波动剧烈，现货累计上调 80 元/吨。基差-37 至+28。

 港口库存 40.7 万吨，+7.6 万吨。企业库存 10.78 万吨，-6.69 万吨。主要产销地区库存极低。

 本周观点：期货价格波动来自监管政策对投机资金的影响，关联品种波动较大影响尿素隔夜高低

开。盘面多关注实时基差。行业低库存是今年价格高位的基础，而原料煤上涨抬升尿素价格中枢。

成本确定支撑，基差确定峰值。区间 2200-2400。关注上游动力煤、监管政策、交割利润情况。

资料来源：Wind，冠通研究 资料来源：Wind，冠通研究
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