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1. 总体概况

截至 2024 年 3 月 15 日，徽商指数报于 1445.307，周涨幅为 1.885%。

黑链指数下跌 5.348%。基本面方面，从供应端来看，节后随着复工复产的推进，

五大材产量出现一定程度回升，不过同比来看仍处于偏低水平。当前钢厂仍处于全面

亏损局面，进而普遍调节了生产节奏，其中螺纹周产量也处于较低位置，且环比产量

出现小幅下滑。需求方面，节后五大材需求较上周有一定增加，其中冷轧需求恢复较

快，但螺纹需求表现略显一般，数据来看环比虽有恢复，但与去年同期相比仍有较大

差距，显示下游相关需求启动较慢。库存方面仍处于五大材仍处于累库阶段，库存累

积量处于过去几年的偏低位置，其中螺纹社库开始第一周去化，主因产量低位的结果。

目前钢材整体库销比表现尚可，当前面临的主要问题是需求尚未完全有效复苏，叠加

两会政策利好有限，因此短期内向上驱动不足。同时，炉料在钢厂调节生产节奏的情

况下需求回落，价格出现大幅回调，带动钢材成本走低，拖累价格表现弱势。不过随

着下游复工复产增多，需求将逐渐增加。在消费有一定韧性的情况下，预计钢价走势

将改变前期调整的状态从而交易新的预期逻辑。因此在需求逐渐启动以及低库存和宏

观政策支撑下，后期行情走势在低位将有所支撑。

能化指数下跌 8.7%。PX/PTA：PX 价格回暖，内外盘套利和 3 月现货宽松的影响已

经释放。目前 PX 产能利用率 87.37%（+0%），生产毛利 17 美元/吨，PTA 产能利用率

82.56%（-0.38%）。临近 4月 PX 即将进入检修，PTA 新装置在 4 月预计投产出料，PX

供需错配预计将在 4 月开始显现，PTA 和 PX 中长期多头思路对待，逢低寻找买点。乙

二醇：乙二醇开工率下降至 65.56%（-0.65%），港口库存小幅上升至 78.26 万吨

（+11.47%），乙二醇到港预报环提升，进口增量抵消了开工下降的利好，目前聚酯开

工并未完全提升，中长期基本面的改善仍需等待聚酯的陆续投产和负荷提升，建议等

待更加安全的低多机会。短纤：由于加工费持续低位，短纤开工提升速度慢于往年，

目前产能利用率为 69.59%（-2.05%），远低于聚酯产能利用率，后续工厂累库的压力

将有所减轻，目前库存 11.99 天（-7.56%），成本企稳回升，需求启动仍较为缓慢，

市场观望氛围浓厚，暂时观望，PX 更适合作为多头头寸。甲醇：甲醇港口库存总量 73.50

万吨（+2.4%），产能利用率微降至 83.14%（-1.24%）。目前甲醇内地与港口价格分
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化，内地由于库存水平偏高，处于排库中，港口受 3 月甲醇进口偏少的影响，现货价

格坚挺，强基差支撑盘面，预期角度看，伊朗冬季限气导致停车的装置每年于 3 月份

陆续回归，4 月份在港口到货量上得到体现，05 合约本就是淡季合约，叠加动力煤保

供状态下的弱预期，因此盘面大幅贴水现货,某 MTO 大装置讨论延长检修至 1个月（原

计划 10 天），负反馈开始显现。甲醇基差和期货价格有回落的风险，建议 2550 以上

谨慎做空，短期基差水平抑制甲醇回落的空间，仍需时间换空间，也可做阔 MTO 装置

利润也就是 pp-3ma 价差。尿素：当前供给端尿素企业开工率回升较快，日产逐步提高

至同期较高位置，连续处于 18 万吨上方。虽然 3-4 月预计安徽、海南、宁夏、新疆等

地部分企业有检修计划，但检修时间相对比较分散，尿素的产量依旧是偏高同期运行。

需求方面，小麦返青肥是年后第一波尿素需求量较大的季节，近期随着山东、河北等

地的陆续进行，返青肥将逐渐结束。下一波需求是南方的水稻、东北内蒙一季作物的

需求，时间大约 4-5 月前后，所以农业会出现一段需求空档期。工业需求方面，节后

工业需求进展比较缓慢，但时间至今下游工厂也基本正常开工，工业需求暂时会稳定

持续。其中 3-5 月份处于复合肥高氮肥的生产旺季，尿素需求量较大。库存方面，节

后企业库存快速累积至高位，主要受物流停滞影响，随着采购需求带动库存有所下滑，

截至 3 月 3 日，尿素企业库存量 61.72 万吨，较上周减少 4.36 万吨，但当前需求尚未

恢复到最佳时候，库存去化进度较慢。出口方面，虽然未来尿素有出口预期，但短期

供应主要集中国内，供需形势尚未发现较大变化。整体来看，当前处于供给增加需求

一般的阶段，国家发改委多次强调保供稳价基调。因此尿素价格走势并不强劲。且近

两日随着现货价格的松动，盘面价格出现了加速下跌的情形。

其他板块涨跌幅如下，饲料指数上涨 1.831%，油脂指数上涨 2.386%，石油指数上

涨 1.946%，纺织指数下跌 0.115%，有色指数上涨 2.396%，贵金属指数上涨 2.736%，

农产品指数上涨 0.834%。
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表：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所
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图：周成交比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：成交比为各板块品种加权成交量较上一个统计周期的成交量对比增长率

图：周增仓比与涨跌幅

数据来源：徽商期货研究所

备注：增仓比为各板块品种加权持仓量较上一个统计周期的持仓量对比增长率
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2. 商品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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3. 饲料指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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4. 油脂指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind



徽商研究 * 明道取势 - 7 -

商品指数周报---2024 年 3 月 18 日

5. 黑链指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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6. 石油指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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7. 纺织指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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8. 有色指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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9. 贵金属指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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10. 农产品指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind
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11. 能化指数走势

图：

数据来源：徽商期货研究所 Wind

免责声明

【徽商指数周度报告由徽商期货研究所组织撰写，供业务人员及在徽商期货进行期货交易的投资者参考。

尽管本刊所载信息我们认为是由可靠来源取得或编制，徽商期货并不保证本刊所载信息或数据的准确性、有

效性或完整性。本刊所载资料不应视为阁下对任何期货商品交易的直接依据。未经徽商期货授权，任何人不

得以任何形式将本刊内容全部或部分发布、复制。】
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