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核心观点： 

基本面： 

国产方面，净产能+279 万吨，后期重启、新投产较多，总体看产能回升；进口方面，FPC

重启，沙特检修，BMC 计划重启，其他仍检修，新西兰半负荷，5 月整体预计到货不多；下

游需求，总体需求上升，蒲城重启，联泓降负，阳煤、多伦计划重启，诚志、宝丰、斯尔邦

计划检修；投机需求，仓单-520 张，套保净多头持仓+0 手；库存方面，上中下游及总库存

水平低位，沿海库存继续小幅下降；国产利润，天然气价格不变，煤制甲醇成本上涨，利润

上升；进口利润，甲醇进口成本上升，进口利润偏高；下游利润，甲醛、醋酸利润上涨，二

甲醚、MTBE 利润下降，烯烃利润大幅恶化；基差方面，沿海基差 551，国内最低基差 371，

基差上升；区域价差方面，内地到沿海价差维持高位，大部分内地到华东有套利空间；宏观

方面，中国央行同时发放了 801 亿元人民币抵押补充贷款，发改委回应煤价上涨，没有市场

基础，九条措施力促煤价回归合理区间，中美就经贸磋商发表联合声明，贸易战告一段落；

目前基差过大，市场低库存局面尚未得到有效扭转，库存去化 or 累积尚需观望，短期数据

偏强支撑仍在，中线边际走弱预期仍有待落地。 

 

推荐策略： 

单边方面，高位震荡，观望为主；期现方面，关买期卖现套利机会；跨期方面，短线偏强，

中线偏弱，暂不操作；跨品种方面，短期回调，中线看涨，暂不操作。 

 

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 15.9 万吨，环比大幅上升；预计未来十天将抵港 13-14万吨，其中江

苏预估 7-8万吨，浙江预估 5-6万吨，华南预估在 0-2万吨；目前看，5月整体预计到货不

多。 
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库存方面，沿海可流通库存 9.4万吨，较前期+25.33%；沿海总库存 38.1万吨，较前期

-3.3%；本周上中下游及总库存水平低位，沿海库存继续小幅下降，可流通库存有所增加。 

  

需求方面，烯烃、甲醛、二甲醚、MTBE 开工上升，醋酸开工下降；总体需求上升，部

分装置外卖甲醇，蒲城重启，联泓负荷 6 成，阳煤下周重启，诚志 5 月下检修，多伦 5 月底

重启，宝丰 6.10 检修，斯尔邦 6 月检修启。 
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仓单方面，标准仓单共计 400张，较前期-520 张；预报仓单共计 110张，较前期+0张；

买保持仓 0手，较前期+0手，卖保持仓 0手，较前期+0手；净多头持仓 0手，较前期+0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，国内方面，华东、华南、河南、鲁南、内蒙、河北价格均上涨，华东当月及

下月纸货上升；内地到沿海价差维持高位，大部分内地到华东有套利空间。 
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基差方面，沿海基差 551，国内最低基差 371，基差上升；关注买期卖现套利机会。 

 
成本利润方面，天然气价格不变，煤制甲醇成本上涨，利润上升；甲醛、醋酸利润上涨，

二甲醚、MTBE 利润下降，烯烃利润大幅恶化；甲醛、二甲醚、醋酸利润高位，MTBE 利润正

常，华东及西北烯烃利润低位；现货价格突破利润上限，后期现货价格回调压力较大。 
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跨期方面，甲醇九一价差-52，-1；短线数据偏强，但中线看空，暂不操作。 

 

跨商品方面，PP-MA09 合约价差 746，-141；短线回调，但中线看上行，暂不操作。 

 

单边方面，甲醇震荡上行，但略显冲高乏力，短期数据偏强，预计高位震荡，是否为做

空拐点仍需观望见分晓。 
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