
解锁能化投资策略
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能化板块纵览

      本周，能化板块除了沥青出现明显下跌外，其他品种均表现偏强。
      不过，从涨跌幅以及增仓比来看，实现增仓上行的，仅仅局限在几个品种，关注液化气、低硫燃料油以及短纤
品种，对于减仓上行品种，对于期价能否延续反弹，还需审慎对待。
      



高温压力已经解除
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能化板块——煤炭
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沿海电厂煤炭日耗

2019 2020 2021 2022

Ø 沿海地区电厂煤炭日耗已经出现拐点
Ø 中期关注库存变动



主产区疫情防控不
容忽视

环渤海港口库存低
迷

后续大秦线检修

水电短期难有增量
华东用电压力会增

加电煤需求

党的二十大召开前
安全检查力度
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能化板块——煤炭

Ø 价格下行仍有制约



Ø 近期工业需求尤为关键
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能化板块——煤炭



供应量同比偏
高、进口补充

下游库存处于
高位

高温威胁解除
需求转入淡季

中间环节周转
偏紧

工业需求、以
及下游备货需

求

7

Ø 近期南方高温天气将根本性缓解， 北港对高卡煤刚性需求大为减弱，同时进口货源到港较多也形成一定
替代，下游采购趋于缓解，价格或将承压；但是，港口近期调入偏低，近期价格受产地支撑明显，北港
依然处于偏低，或制约价格下行空间。

能化板块——煤炭
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能化板块——PTA

OPEC+发声

美国成品油库存
下降

伊核协议

美联储鹰派声
明

Ø 近期意外降负荷、检修的装
置较多，青岛丽东100万吨
降负至65%，镇海炼化75
万吨8月下旬检修3个月；国
内PX紧张气氛加剧。

Ø 但四季度仍有新增产能进入
投产周期，供应紧张形势将
有改善



Ø PTA价格偏强
Ø PTA加工费650元/吨

左右，生产成本6070
元/吨左右
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能化板块——PTA

Ø 截止2022年8月
25日，国内PTA
周均产能利用率
至70.79%，环比
加2.79个百分点;

Ø 国内PTA产量为
98.95万吨，较
上周加3.90万吨



Ø 聚酯行业周度平均开工为
：80.50%，较上期减
0.47%；周产量：105.51
万吨，较上期跌0.36万吨
，环比跌0.34%

Ø 限电结束后预计产能利用
率会有回升（预期回升至
81%以上）
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Ø 周内多数织造生产基地限电仍在延续，局部冬季欧美国家订单以及国内冬季保暖面料订单下放，但整体
单量有限，较往年相比呈下降趋势。目前织造工厂因高温限电、需求疲软等因素，导致开机率下降，工
厂内坯布库存压力增大，现金流压制显著。目前正值冬季备货时期，虽多数品牌有补货预期，但考虑到
市场因素干扰较多，市场风险较大，多数客户下达迟疑，因此观望为主。
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PX检修偏多，成本端短期有
支撑，PTA装置检修偏多

PTA产能下半年加速释放，
供应能力显著增强限电结束后聚酯开工率预计

略有好转
下游需求旺季预期能否兑现，
且下游高库存压力还有待缓解

支 撑

压 力
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能化板块——PTA
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能化板块——PTA
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能化热点解读-尿素——价格

Ø 国内尿素现货价格止跌反弹，山东、河南尿素工厂出厂价格范围多在2330-2360元/吨，河北地区报价略高

Ø 需求方面，印尼出口预期增长，国内复合肥企业开工率增长以及胶合板生产向好，带动工业需求增加；供应方面，国内限电延续，尿

素日产规模偏低；河北地区现货货源偏紧



Ø 出口方面
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能化热点解读-尿素——出口



16

能化热点解读-尿素——需求



Ø 复合肥开工率27.99%，环比增长1.72个百分点
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能化热点解读-尿素——需求
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能化热点解读-尿素——供应
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能化热点解读-尿素——基差




