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核心观点： 

基本面： 

低库存低进口库存去化，煤、气价格上涨推高成本，短期数据偏强支撑价格走高，中线还需

等待供增需减预期真正落地。 

 

推荐策略： 

单边方面，前期空单保护，中线择机做空；期现方面，关注华东、华南买期卖现套利机会，

以及河北定州交割情况；跨期方面，九一价差中线偏空，-40 反套，目标-100，止损 0；跨

品种方面，PP-MA 价差中线反弹，800 做多，目标 1200，止损 700。 

 

个人观点： 

本周有几个新情况，第一库存又降了（似乎听到了多头的欢呼和空头的哀叹），第二陕西 6

月份要搞环保限产，第三定州天鹭出了 920 张仓单，第四天然气价格出现显著地上涨（猜测

还是因为环保吧，是真的要搞事吗？）。旭阳的仓单应该就是想要卖货吧，其他三个应该是

偏利多，实事求是的说哈。我个人观点其实一直是偏空的，最近几周的建议的点位如果是做

短波段的话，应该还是不错的，但当前总的趋势上确实判断失误了。原因不外乎有两点，第

一利空预期迟迟不落地，第二利多新情况频频发生。但是，我相信预期会迟到但不会缺席，

短线做多虽是趋势正确，但其安全边际在恶化，我仍坚持中线看空的观点，但会更加谨慎，

耐心等待时机到来。 

 

重点提示： 
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1.产业情况 

国内装置： 
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外围装置： 

 
到港方面，到港 8.3万吨，环比上升；预计未来十天将抵港 20-21万吨，其中江苏预估

10-11万吨，浙江预估 7-8万吨，华南预估在 3-4万吨；国外装置集中检修，上旬到港量将

显著下降，预计到 5月下旬才会有所恢复。 
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库存方面，沿海可流通库存7.5万吨，较前期-25%；沿海总库存39.4万吨，较前期-10.64%；

本周上游库存稳定，中下游库存继续下降，目前上游库存水平正常，中、下游及总库存水平

低位，沿海库存继续下降。 

  

需求方面，烯烃、甲醛、二甲醚、醋酸、MTBE 开工率继续下降；总体需求下降，中原、

富德、蒲城检修，神华包头满负荷，诚志 5 月下旬检修，多伦 5 月底重启。 

 



http://www.ydqh.com.cn  请务必阅读正文后的免责声明部分 

 

仓单方面，标准仓单共计 0 张，较前期+0 张；预报仓单共计 110张，较前期+0 张；买

保持仓 24手，较前期-46手，卖保持仓 0手，较前期-70手；净多头持仓 24手，较前期+24

手。 

供需方面，2018年二季度后半程，供给增加需求减弱。 
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2.价格情况 

价格方面，华东、华南、河南价格上升，鲁南、内蒙、河北价格下降，华东当月及下月

纸货上升。 

 
基差方面，沿海基差 181，国内最低基差-29，基差上升；关注华东、华南买期卖现套

利机会，以及河北定州交割情况。 
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价差方面，内地到沿海价差拉大，大部分内地到华东有套利空间。 

 

成本利润方面，现货价格突破利润上限，后期现货价格回调压力较大。 

 

跨期方面，甲醇九一价差-51，+5；短线数据偏强，但中线仍看空，-40附近反套。 

 

跨商品方面，PP-MA09 合约价差 887，-119；短线回调，但中线仍看上行，800 以下试

多。 

 

单边方面，甲醇震荡上行，短期数据支撑上涨，前期空单需要进行保护，中线耐心等待

做空时机。 
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3.总结策略 

基本面： 

国产方面，净产能-176 万吨，后期重启、新投产较多，陕西 6 月有环保限产，但总体

看产能回升；进口方面，FPC、阿曼近期重启，新西兰半负荷，外围集中检修进口不多，后

期随装置重启进口逐渐增加；下游需求，总体需求下降，中原、富德、蒲城检修，神华包头

满负荷，诚志 5 月下旬检修，多伦 5 月底重启；投机需求，仓单+920 张，套保净多头持仓

-24手；库存方面，上游库存稳定，中下游库存继续下降，目前上游库存水平正常，中、下

游及总库存水平低位；国产利润，天然气价格大涨，煤制甲醇成本上涨，利润下降；进口利

润，甲醇进口成本上升，进口利润高位；下游利润，甲醛、MTBE、二甲醚、华东烯烃利润下

降，西北烯烃、醋酸利润上升；基差方面，沿海基差 181，国内最低基差-29，基差上升；

区域价差方面，内地到沿海价差拉大，大部分内地到华东有套利空间；宏观方面，陕西省计

划 6-8 月环保限产，加强国企资产负债约束，负债率尽快回归合理水平，美退出伊核协议，

后期或增加对伊制裁，原油价格继续走高；低库存低进口库存去化，煤、气价格上涨推高成

本，短期数据偏强支撑价格走高，中线还需等待供增需减预期真正落地。 

 

推荐策略： 

单边方面，前期空单保护，中线择机做空；期现方面，关注华东、华南买期卖现套利机

会，以及河北定州交割情况；跨期方面，九一价差中线偏空，-40反套，目标-100，止损 0；

跨品种方面，PP-MA价差中线反弹，800做多，目标 1200，止损 700。 
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