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  原油短期再承压，油化工表现偏弱 

 

 

 

 

 

 

 

摘要：  

板块逻辑： 

原油短期反弹后再次承压，但煤炭延续稳中反弹，叠加黑色系品种偏强，又化工

整体现实矛盾不大（除氯碱、PX、沥青外），化工延续煤强油弱，整体偏反弹，只是力

度偏弱。未来去看，考虑到原油基本面仍有支撑，原油大幅下行风险仍偏低，且调油

需求临近，叠加煤炭从淡季进入旺季，成本端支撑或延续，且海外宏观仍有宽松预期，

叠加国内政策端仍有支撑，整体化工仍不悲观，关注企稳后的买入机会。 

甲醇： 高估值叠加淡季累库，甲醇或震荡偏弱 

尿素： 期货冲高回落，市场情绪降温 

PX： 油价止跌但供需改善放缓，PX 偏弱震荡 

PTA：成本偏弱运行，PTA震荡看待  

乙二醇：现货基差走强，期货逢低买入 

短纤： 期货重心上移，短期偏多对待 

PP： 宏观预期支撑，下游成交回暖，PP短期震荡 

塑料：宏观仍有支撑但原油回调，塑料震荡为主 

苯乙烯： 下有支撑上无驱动，短期盘整为主 

PVC： 强预期弱现实，PVC震荡运行 

烧碱： 预期支撑偏强，烧碱震荡反弹 

沥青： 警惕原料断供风险，沥青炼厂利润向上修复 

高硫燃油： 高硫燃油期价跟随原油震荡 

低硫燃油： 低硫燃油下行风险仍大 

单边策略：化工仍逢低偏多为主。 

对冲策略：多 L 空 PP 和甲醇，多 L空 PVC，多 TA空 MEG，多沥青空高硫 

风险因素：原油持续大跌，宏观预期转向

 

原油短期反弹后再次承压，但煤炭延续稳中反弹，叠加黑色系品种偏强，又化

工整体现实矛盾不大（除氯碱、PX、沥青外），化工延续煤强油弱，整体偏反弹，

只是力度偏弱。未来去看，考虑到原油基本面仍有支撑，原油大幅下行风险仍偏低，

且调油需求临近，叠加煤炭从淡季进入旺季，成本端支撑或延续，且海外宏观仍有

宽松预期，叠加国内政策端仍有支撑，整体化工仍不悲观，关注企稳后的买入机会。 

报告要点 
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一、行情观点： 

图表 1：化工品行情观点及展望 

品种 观点 展望 

甲醇 

观点：高估值叠加淡季累库，甲醇或震荡偏弱 

（1）5 月 7 日甲醇太仓现货低端价 2640（+20），09 港口现货基差+85（0）较昨日持稳；甲醇 5

月下纸货低端 2610（+30），6 月下纸货低端 2580（+10）。内地价格强势上涨，其中内蒙北 2440

（+20），内蒙南 2380（+60），关中 2370（0），河北 2450（0），河南 2550（+30），鲁北 2680（+20），

鲁南 2670（0），西南 2290（0）。内蒙至山东运费 200环比下调明显，产销区套利窗口打开。CFR

中国均价 302.5（+3.5），进口小幅顺挂。 

（2）装置动态： 5月 7日中国甲醇装置检修/减产统计日损失量 19390吨。有装置恢复，如新乡

中新；暂无检修及计划检修装置。伊朗 ZPC2#维持停车；美国 Nat 逐步降负荷停车；马油大装置

和文莱装置停车检修。 

逻辑：5 月 7 日甲醇主力震荡上行。近日内地主流企业挺价竞拍顺畅，成交火爆，供应缩量厂家

库存压力不大，企业挺价出货，贸易商积极采购，转单价格大幅跟涨；港口库存仍处于低位，基

差支撑偏强，成交尚可。煤炭市场虽上涨乏力，但边际利多因素已在积累，丰水期水电表现不及

预期、非电需求边际改善、中间环节流通货源收紧、以及海外高卡煤支撑偏强等因素显示边际利

多逐步释放，国内煤价下行空间逐步压缩。预计接下来至迎峰度夏前煤价以区间震荡为主，等待

库存进一步下降和需求回升，或将有反弹行情。5 月甲醇供需边际转弱，预计将进入淡季累库周

期：目前甲醇自身估值偏高估，产业链利润分配失衡，再加上节后计划检修企业减少，国产和进

口到货陆续恢复，MTO 需求预计随着利润压缩还有山东、沿海部分装置的检修而出现转弱，此外

节间原油大跌也将导致烯烃负反馈风险加剧，因此估值和供需层面来看甲醇上涨驱动或显不足。 

操作策略：单边 09合约逢高偏空；跨期可布局 MA9-1做缩；MTO可关注阶段性做扩机会。 

风险因素：上行风险：煤价大幅上涨，宏观政策利好 下行风险：煤价大幅下跌，烯烃负反馈 

 

震荡偏弱 

尿素 

观点：期货冲高回落，市场情绪降温  

（1）5 月 7 日尿素厂库和仓库低端基准价分别为 2240（+50）和 2280（+30），主力 09 合约高位

回落，山东 09基差 154（+44）较昨日走强。 

（2）装置动态：5 月 7 日，尿素行业日产 18.67 万吨，较上一工作日减少 0.28 万吨，较去年同

期增加 1.95万吨；今日开工率 86.22%，较去年同期 79.97%提升 6.25%。 

逻辑：5 月 7 日尿素期货冲高回落。五一至今国内尿素现货价格重心持续上移，叠加期货强势上

涨，市场成交良好，但由于期货涨势过快再度引起相关部门关注，午后情绪有所降温。5 月上半

月尿素企业逐渐启动检修计划，日产将高位回落，高供应压力阶段性缓解；需求方面 5 月南方水

稻用肥，叠加夏季高氮复合肥进入生产高峰期，对于尿素需求仍有较强支撑。因此在基本面供减

需强，企业库存压力不大的情况下尿素下行空间预计有限，阶段性偏强看待，但需警惕价格涨势

过快带来的政策顶压力，中长期随着供应恢复新产能释放以及需求转淡，尿素重心或逐步下移。 

操作策略：单边 09合约谨慎偏多，警惕政策顶压力；跨期 9-1偏扩大；跨品种多尿素空甲醇。 

风险因素：上行风险：煤价大幅上涨，宏观利多 下行风险：煤价大幅下跌，政策管控风险 

 

 

震荡 
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PX 

PX：油价止跌但供需改善放缓，PX偏弱震荡 

（1）5月 7日，PX CFR中国台湾价格为 1026（-1）美元/吨；今日 PX 2409收在 8406（+46）元/

吨，基差为 126（-53）;今日现货弱稳、盘面上行，基差走弱 

（2）MOPJ收在 678（-2）美元/吨，PXN至 348（+2）美元/吨。 

（3）PTA 2409收在 5858（+4）元/吨，盘面加工费为 352（-26）元/吨。 

逻辑：5月 7日 PX主力合约上涨。（1）供应趋于回升。PX4-5月仍去库为主，近期随检修季高峰

度过，装置陆续回归，且国内边际利润尚可，或有望支撑负荷高开；叠价前期高库存在检修季期

间去化兑现偏缓，供应再度放量预期或压制价格上方空间，5 月下游 PTA 较多检修落地，需求显

著回暖或后置，PX仍面临近端供应相对宽裕的压力；（2）海外汽油裂差持稳，美国汽油库存小幅

累库但炼厂开工水平较低下，汽油市场预期尚可，韩国 4月对美国 PX、MX出口均延续偏高，美国

2 月 PX 进口量超预期，利好亚洲方面压力缓解，但在亚洲负荷显著下行前，明显推涨 PX 仍驱动

不足，东南亚一套 78 万吨 PX 装置近日已重启，该装置 2023 年 10 月停车改造自 55 万吨扩能至

78万吨。整体来看，油价止跌后 PX回补部分前期跌幅，基本面计价供应回归预期下 PX偏弱震荡

看待。 

操作：短期 09偏弱震荡，波动区间预计在 8300-8700 

风险因素： 

利多风险：原油强势上涨，PTA新产能投放，宏观利好 

利空风险：原油大幅下跌，PTA装置异动增加 

震荡偏强 

PTA 

PTA：成本偏弱运行，PTA震荡看待 

（1）5月 7日，CFR中国 PX价格在 1026（-1）美元/吨；PTA现货价格至 5855（+20）元/吨；PTA

现货加工费收在 267元/吨，较前一交易日走扩 25元/吨；PTA现货基差至 3（+6）元/吨。 

（2）5月 7日，涤纶长丝价格分化，其中，半光 POY150D/48F、DTY150D/48F、半光 FDY150D/96F

分别在 7485（-25）元/吨、9025（0）元/吨以及 8070（-15）元/吨。 

（3）5月 7日，江浙涤丝今日产销继续分化，至下午 3点半附近平均产销估算在 5-6成。江浙几

家工厂产销分别在 120%、0%、80%、35%、60%、140%、300%、80%、30%、30%、80%、80%、20%、

90%、80%、50%、30%、60%、20%。 

（4）装置方面，截至 4 月 25 日，PTA 负荷提升至 79.9%。嘉兴 220、虹港 250、恒力大连 1#220

停车，东营威联停车中。恒力惠州 250万吨 PTA装置因故计划外短停，预估 5天附近。 

逻辑：5月 7日，PTA小幅上涨。（1）成本端，短期 PX供需改善随检修回归放缓，叠加油价假期

大幅走跌，PX或阶段性偏弱运行，对 PTA 支撑转淡；（2）二季度 PTA 供需趋于改善。PTA年内产

能扩张利空趋于兑现完毕；前期检修停车装置回归下，供应收缩力度减弱，5 月装置检修陆续落

地，4-5 月 PTA 仍预计去库。下游聚酯存检修波动预期但高水平可维持，五一节前阶段性补货已

计价，节后备货对 PTA 支撑可能转淡，PTA 短期检修较多下矛盾有限，月底供应回归预期、仓单

库存较高及成本影响下震荡为主。 

操作策略：单边震荡，预计在 5800-6100波动；PTA盘面加工费短期逢低偏扩 

风险因素：原油及石脑油价格下行风险。 

震荡偏强 
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MEG 

乙二醇：现货基差走强，期货逢低买入 

（1）5月 7日，乙二醇外盘价格在 517（+4）美元/吨，人民币现货价格 4417（+41）元/吨，内外

盘价差收在-110元/吨；乙二醇期货震荡回升，9月合约收在 4485（+14）元/吨。乙二醇基差上升

至-68（+27）元/吨。 

（2）港口库存：5月 7日，华东主港地区 MEG港口库存约 81.4万吨附近，环比上期下降 8.1万吨。 

（3）5月 6日-5月 12日，张家港到货数量约为 7.3万吨，太仓码头到货数量约为 2.7万吨，宁波

到货数量约为 1.7万吨，上海到货数量约为 0万吨，主港计划到货总数约为 11.7万吨。 

（4）5月 6日张家港某主流库区 MEG发货 5900吨左右；太仓两主流库区 MEG发货 4850吨左右。 

（5）装置动态：陕西一套 40 万吨/年的合成气制乙二醇装置已于 5 月初出料，目前装置基本达产

运行，该装置此前于 4月份停车检修。美国一套 83万吨/年的乙二醇装置因故再次推迟重启，目前

计划至 5月底前后重启。 

逻辑：乙二醇现货基差走强，期货逢低买入。供给端：假期前后部分停车的煤制装置陆续重启，煤

制供应抬升；另外，因浙石化及镇海炼化乙二醇装置推迟复产，乙二醇 5月产量恢复低于预期。需

求端：假期期间萧山 160 万吨涤纶长丝装置技改停车，约占产能总产能的 3.1%，另外，约占聚酯

总规模的 2%；受此影响，聚酯开工率将有同等幅度的下降。库存方面，假期期间聚酯工厂增加原

料备货，乙二醇港口发货量提升，港口库存降幅较大。 

操作策略：乙二醇期货震荡回升，建议逢低多单增持。 

风险因素：原油、煤炭价格高位回落风险。 

震荡偏强 

 

短纤 

短纤：期货重心上移，短期偏多对待 

（1）5月 7日，1.4D直纺涤纶短纤现货价格在 7445元/吨，维持稳定，短纤现货现金流收在 59（-31）

元/吨。短纤期货 6月合约收在 7380元/吨，上涨 20元/吨，短纤期货 6月合约现金流收在 10（+7）

元/吨。 

（2）5月 7日，直纺涤短工厂产销放量，截止下午 3:00附近，平均产销 112%，部分工厂产销：110%，

100%、120%、200%、20%、70%、100%、80%，100%。 

（3）截至 4 月 26 日，短纤工厂 1.4D 实物库存在 19.3 天，较前一期增加 0.8 天；1.4D 权益库存

8.3天，较前一期下降 1.7天。 

（4）截至 4 月 26 日，涤纱厂原料库存近 15.5 天，较前一期下降 1 天；另外，成品库存在 17.2

天，较前一期增加 0.3天。 

逻辑：短纤期货价格重心抬升，维持震荡回升观点。市场方面，短纤现货整体好于期货，日内短纤

现货价格、现货加工费抬升较快，而期货端表现相对温和。基本面上，短纤生产维持稳定，工厂库

存温和增加；另外，下游纱厂生产稳定，因原料库存消化，工厂总库存继续减少。 

操作策略：短纤震荡回升，短期偏多对待。 

风险因素：聚酯原料下行风险。 

震荡偏强 
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苯乙烯 

观点：下有支撑上无驱动，短期盘整为主  

（1）华东苯乙烯现货价格 9510（+90）元/吨，主力基差 202（+100）元/吨； 

（2）华东纯苯价格 8800（+55）元/吨，中石化乙烯价格 7400（+0）元/吨，东北亚乙烯美金前

一日 861（-45）元/吨，苯乙烯非一体化现金流生产成本 9794（+43）元/吨，现金流利润-284（+47）

元/吨； 

（3）华东 PS 价格 10000（+0）元/吨，PS 现金流利润-10（-90）元/吨，EPS 价格 10400（+0）

元/吨，EPS现金流利润 620（-86）元/吨，ABS价格 11475（-25）元/吨，ABS现金流利润 21（-74）

元/吨。 

逻辑：昨日苯乙烯小幅收涨。受成本端影响节后苯乙烯低开，但下方有支撑下多头回补收盘小幅

上涨。近期成为纯苯和苯乙烯强弱转换节点。苯乙烯检修逐渐回归产量将明显回升，下游 EPS成

品库存和终端库存均不高，开工提升顺利，PS 和 ABS近期行业利润明显修复，后续 PS 存开工提

升预期，ABS 由于库存仍高，开工保持稳定，叠加新装置投产放量，预计三 S 产量环比提升，综

合来看苯乙烯供需双增，去库速率逐渐放缓接近累库拐点。纯苯产量有一定提升，下游负反馈逐

渐趋弱，己内酰胺和苯乙烯产量恢复，纯苯格局重回偏紧状态，根据 CCF，4 月自韩国进口量环

比 3 月减少 5万吨左右，推算 5 月纯苯将出现去库。5 月纯苯和苯乙烯预计双去库格局，但去库

幅度均不大，苯乙烯下方支撑来自纯苯全年结构性偏紧、纯苯和苯乙烯库存均同比低位以及调油

仍有一定预期，但近期产业链无新增利好，跟随原油波动较明显，后续关注调油实际兑现、纯苯

进口和原油波动。 

风险因素： 

利多风险：原油反弹，纯苯进口减量。 

利空风险：原油下行，下游负反馈。 

区间震荡 

LLDPE 

观点：宏观仍有支撑但原油回调，塑料震荡为主 

（1）5月 7 日 LLDPE 现货主流价走高至 8470（+70）元/吨，L2405 合约基差-33（-28）元/吨，

期价反弹，基差走弱； 

（2）5 月 7 日 PE 检修率 14.2%（+1.3%）。线型 CFR 中国 955 美元/吨（0），FAS 休斯顿报价 980

美元/吨（0），FOB中东 930美元/吨（0），FD西北欧 1150美元/吨（0），美元兑人民币即期汇率

7.21（0），海外价格暂稳，人民币汇率暂稳。 

逻辑：5月 7日，塑料 09合约反弹，基本印证周报短期或不宜追空，或可谨慎低多观点，后续或

震荡为主：1.油价短期震荡偏弱，哈马斯停火协议宣布致伊以地缘风险逐步消退，同时上周美国

原油库存超预期提升亦引发市场对于原油需求担忧情绪。煤价近日连续小幅上行，整体原料端支

撑小幅走弱。2.宏观端上，此前节中北京五环外放松限购、上海推出地产以旧换新等政策端信号

释放明显，考虑节前宏观预期较为乐观，节中政策符合预期，因此盘中走弱仍可吸引部分资金入

场博弈。3.塑料基本面仍需时间改善，近两日下游成交数据较好，但中游库存仍偏高位。整体去

看，我们认为短期反弹后，宏观支撑与原料端弱势、基本面缓慢改善情况共存，后续或震荡为主。 

策略推荐：短期震荡 

风险因素：多头风险：油价回落、海外供给超预期、汇率波动；空头风险：油价上行、政策落地

效果超预期 

震荡 

PP 

观点：宏观预期支撑，下游成交回暖，PP短期震荡 

（1）5月 7日华东拉丝主流成交价暂稳于 7560元/吨（0），PP2405合约基差-33（-64）元/吨，

期价暂稳，基差走弱； 

（2）5 月 7 日 PP 检修比例 14.88%（-0.32%），拉丝排产 28.78%（-0.61%），拉丝 CFR 远东 915/

吨（0），FAS 休斯顿报价 980 美元/吨（0），FD 西北欧 1220 美元/吨（0），美元兑人民币即期汇

率 7.21（0），海外价格偏稳，人民币汇率暂稳。 

逻辑：5 月 7 日 PP 09合约反弹，短期或震荡为主：1.油价短期震荡偏弱，哈马斯停火协议宣布

震荡 
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致伊以地缘风险逐步消退，同时上周美国原油库存超预期提升亦引发市场对于原油需求担忧情

绪。煤价近日连续小幅上行，整体原料端支撑小幅走弱。2.宏观端上，节中北京五环外放松限购、

上海推出地产以旧换新等政策端信号释放明显，考虑节前宏观预期较为乐观，节中政策符合预期，

因此盘中走弱仍可吸引部分资金入场博弈。3.PP自身基本面仍偏承压，上游新装置仍有释放，虽

然近两日下游成交较好，但上中游库存压力仍存。整体去看，我们认为 PP 基本面压力仍存且油

价弱势，但短期宏观端仍有资金入场博弈远月预期，因此期价或震荡。 

策略推荐：短期震荡偏弱 

风险因素：多头风险：油价回落、海外供给超预期、汇率波动；空头风险：油价上行、政策落地

效果超预期 

PVC 

观点：强预期弱现实，PVC震荡运行 

（1）华东电石法 PVC基准价 5690（+90）元/吨，主力基差-342（-8）元/吨； 

（2）山东电石接货价格 3100（-10）元/吨，陕西电石接货价格 2765（+0）元/吨，内蒙乌海电

石价格 2575（+0）元/吨，内蒙电石现金流成本-485（+0）元/吨； 

（3）山东 32%碱折百价格 2344（+0）元/吨，氯碱综合利润-230（+105）元/吨。 

逻辑：昨日 PVC震荡偏强，或因 1）弱势品种补涨；2）地产乐观预期；3）煤化工成本抬升预期。

宏观层面，Q2专项债有望推动基建进程加快，地产、家电、汽车等以旧换新政策均提振市场乐观

心态，故 09 合约预期支撑或偏强。现实角度，短期盘面反弹，套保盘增多，终端需求未见正反

馈。中长期 PVC 去库斜率偏低，成本重心抬升，1）5 月 PVC检修环比下降，供应压力增大；2）

内需弹性不足，出口放量尚需等待；3）动力煤即将进入需求旺季，电石供需边际改善，电石价

格或见底回升；烧碱基本面偏承压，但现货跌价空间有限，动态综合成本或上移。总结，短期市

场乐观情绪仍对盘面形成支撑，若无印度补库、PVC 供应减量等基本面利多出现，盘面反弹空间

宜谨慎。 

操作策略：震荡。 

风险因素： 

利空风险：成本塌陷，市场情绪悲观，社库累积。 

震荡 

烧碱 

观点：预期支撑偏强，烧碱震荡反弹 

（1）山东 32%碱折百价 2344（+0）元/吨，主力基差-381（-39）元/吨； 

（2）原盐价格 367（+0）元/吨； 

（3）山东 50%碱折百价 2440（+0）元/吨，西北 99%片碱价格 2820（+0）元/吨； 

（4）山东液氯价格 575（+75）元/吨，PVC&烧碱综合利润-335（-10）元/吨，32%碱（含氯）利

润 343（+67）元/吨。 

逻辑：昨日烧碱震荡偏强，或因市场情绪偏暖。宏观层面，Q2专项债有望推动基建进程加快，地

产、家电、汽车等以旧换新政策均提振市场乐观心态，故 09合约预期支撑或偏强。现实角度，5

月烧碱现货或底部震荡，主要是供应压力渐增、内需弹性有限、出口表现疲软，现货上行驱动不

足；考虑氯碱综合利润偏低，现货价格下行空间亦有限。对于 09，政策预期支撑、烧碱 9月旺季

基本面预期向好、仓储费偏高等因素将支撑 09合约升水现货，但 09升水幅度较高，高位买入的

性价比偏低，建议等待回调买入。 

操作策略：逢低买入。 

风险因素： 

利多风险：出口放量。 

利空风险：宏观情绪悲观，社库累积。 

谨慎乐观 
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沥青 

沥青：警惕原料断供风险，沥青炼厂利润向上修复 

（1）5月 7日，沥青主力期货收于 3673元/吨，当日现货华东、东北和山东沥青现货 3820，4050，

3690元/吨（0，0，0）。 

（2）4月 24日，隆众显示沥青炼厂整体开工率 23.6%（环比-3.6%，同比-14%），炼厂库存 109.6

万吨（环比-2%，同比+10%），社会库存 287.3万吨（环比持平）。 

逻辑：原油受地缘溢价回落影响转弱，沥青裂解价差与原油价格负相关，沥青利润修复迎来助攻。

沥青当前较螺纹钢估值偏高，较原油估值偏低，地产情绪好转对沥青带来提振作用。4 月马来西

亚-中国稀释沥青进口高位，或暗示沥青原料供应充足，但美国美国财政部正要求新加坡和马来

西亚配合其制裁实施，以打击俄罗斯石油收入和伊朗恐怖融资渠道，一旦影响马来西亚稀释沥青

供应，国内沥青原料断供预期或重燃。  

操作策略：多沥青空高硫（300元/吨以下入场） 

风险因素：下行风险：能源危机 

观望 

高硫燃油 

高硫燃油：高硫燃油期价跟随原油震荡 

（1）5月 7日，高硫燃油主力收于 3414元/吨。 

逻辑：高硫燃油跟随原油震荡，但警惕供应回归。高硫燃油较 LNG、煤炭以及农产品处于高估位

置。5 月俄罗斯-亚洲燃料油供应环比下降预期兑现，但俄罗斯-中东、西北欧甚至是美国供应环

比增长，中东-亚洲、美国燃料油供应大幅增长，高硫燃油供应压力较大。关注美国是否因制裁

委内瑞拉而停止自该国的原油进口，一旦停止，则美国或增加中东甚至是燃油进口，此外三月地

炼燃料油进口仍在高位。三月欧佩克原油产量增长，减产效果不佳，重油供应持续增长。但燃油

-LNG热值价差修复相对确定，预计高硫燃油绝对价格回落、裂解价差走强或将持续。 

操作策略：多沥青空高硫（300元/吨以下入场） 

风险因素：下行风险：能源危机导致高硫燃油大涨 

观望 

低硫燃油 

低硫燃油：低硫燃油下行风险仍大 

（1）5月 7日，低硫燃油主力收于 4327元/吨。 

逻辑：原油回落，低硫燃油期价承压。5月中东-亚洲燃料油供应大幅增长，山东裕龙石化投产初

期试运行期间将有大量的可用于调和低硫燃油的组分流通到市场，当前低硫燃油-沥青价差高位，

东北地区沥青供应持续向低硫燃油市场分流。需求端船燃加注增量有限。预计低硫燃油跟随原油

被动偏弱。 

操作策略：多低硫空高硫 

风险因素：下行风险：低硫燃油供应超预期。 

观望 
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二、品种数据监测 

（一）化工日度指标监测 

表 1：化工品跨期价差、品种价差及基差 

一级指

标 
二级指标 

最新

值 
变化值 单位 一级指标 二级指标 最新值 变化值 单位 

跨期

价差 

PTA 

1-5月 22 2 

元/吨 

主力基差 

  

PTA -3 16 

元/吨 

5-9月 -14 0 乙二醇 -68 27 

9-1月 -8 -2 短纤 65  -20 

MEG 

1-5月 207 -12 LLDPE -33 -28 

5-9月 -138 6 PP -33 -64 

9-1月 -69 6 PVC -342 -8 

PF 

1-5月 -14 34 烧碱 -398 -17 

5-9月 -18 -22 甲醇 85 0 

9-1月 -32 12 苯乙烯 202 100 

LLDPE 

1-5月 32 -12 尿素 154 44 

5-9月 -65 -6 PX 126 -53 

9-1月 33 18           

PP 

1-5月 40 12 

跨品种价差 

1月 PP-3MA -296 23 

元/吨 

5-9月 -48 -11 5月 PP-3MA -339 -49 

9-1月 8 -1 9月 PP-3MA -108 -8 

PVC 

1-5月 345 -4 1月 P-L -885 -15 

5-9月 -192 -4 5月 P-L -893 -39 

9-1月 -153 8 9月 P-L -910 -34 

甲醇 

1-5月 -1 -20 1月 TA-EG 1312 -2 

5-9月 61 10 5月 TA-EG 1497 -16 

9-1月 -60 10 9月 TA-EG 1373 -10 

苯乙烯 EB 6-7 89 -4 1月 PF-TA-EG 861 24 

尿素 

1-5月 -170 -17 5月 PF-TA-EG 963 -12 

5-9月 86 21 9月 PF-TA-EG 923 12 

9-1月 84 -4       

烧碱 5-9月 -286 -12        

PX 5-9月 -226 106        
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（二）化工基差及价差监测 
（1）甲醇 

图 1：MA现货价格  图 2：MA主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 3：MA月间价差（1月-5月）  图 4：MA月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 5：MA月间价差（9月-1月）  图 6：MA仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（2）LLDPE 

图 7：LLDPE现货价格  图 8：LLDPE主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 9：LLDPE月间价差（1月-5月）  图 10：LLDPE月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 11：LLDPE月间价差（9月-1月）  图 12：LLDPE仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 



 

中信期货研究|策略日报（化工）                                        

   

11 / 23      
 

（3）PP 

图 13：PP现货价格  图 14：PP主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 15：PP月间价差（1月-5月）  图 16：PP月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 17：PP月间价差（9月-1月）  图 18：PP仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（4）PVC 

图 19：PVC现货价格  图 20：PVC主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 21：PVC月间价差（1月-5月）  图 22：PVC月间价差（5月-9月） 

-500

0

500

1000

1500

6月 6月 6月 7月 7月 8月 8月 9月 9月 10月10月11月11月11月12月12月

V 1-5价差

V2201-V2205 V2301-V2305

V2401-V2405 V2501-V2505

 

 

-400

-200

0

200

400

600

800

10月 10月 11月 12月 12月 1月 2月 2月 3月 4月 4月

V 5-9价差

V2205-V2209 V2305-V2309

V2405-V2409 V2505-V2509

 

资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 23：PVC月间价差（9月-1月）  图 24：PVC仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（5）PF 

图 25：PF现货价格  图 26：PF主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 27：PF月间价差（11月-12月）  图 28：PF月间价差（12月-1月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 29：PF月间价差（11月-1月）  图 30：PF仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（6）PTA 

图 31：PTA现货价格  图 32：PTA主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 33：PTA月间价差（1月-5月）  图 34：PTA月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 35：PTA月间价差（9月-1月）  图 36：PTA仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（7）MEG 

图 37：MEG现货价格  图 38：MEG主力基差 

0

2000

4000

6000

8000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月

EG现货

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

 

 

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月

EG主力基差

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

 

资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 39：MEG月间价差（1月-5月）  图 40：MEG月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 41：MEG月间价差（9月-1月）  图 42：MEG仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（8）尿素 

图 43：尿素现货价格  图 44：尿素主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 45：尿素月间价差（1月-5月）  图 46：尿素月间价差（5月-9月） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 47：尿素月间价差（9月-1月）  图 48：尿素仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（9）苯乙烯 

图 49：苯乙烯现货价格  图 50：苯乙烯主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 51：苯乙烯月间价差（M1-M2）  图 52：苯乙烯仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（10）沥青 

图 53：沥青现货价格  图 54：沥青主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 55：沥青月间价差（6-9）  图 56：沥青月间价差（9-12） 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 57：沥青月间价差（12-6）  图 58：仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（11）燃油 

图 59：高硫燃油现货价格  图 60：低硫燃油现货价格 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 61：高硫燃油仓单  图 62：低硫燃油仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 63：高硫燃油基差  图 64：低硫燃油基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（12）SH 

图 69：SH现货价格  图 70： SH主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 71：SH月间价差（5月-9月）  图 72：SH仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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（12）PX 

图 73：PX现货价格  图 74： PX主力基差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图 75：PX月间价差（5月-9月）  图 76：PX仓单 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

中信期货研究|策略日报（化工）                                        

   

22 / 23      
 

（13）品种间价差 

图表 77：PP-3MA现货价差  图表 78：PP-3MA期货价差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 

 

图表 79：P-L现货价差  图表 80：P-L期货价差 
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资料来源：Wind 中信期货研究所  资料来源：Wind 中信期货研究所 
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会因接收人收到此报告而视其为客户。 

尽管本报告中所包含的信息是我们于发布之时从我们认为可靠的渠道获得，但中信期货对于本报

告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性以及完整性不作任何明确或隐含的保证。

因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性及完整性产生任

何依赖，且中信期货不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承担任何责任。本报告不应取代

个人的独立判断。本报告仅反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不代

表中信期货或任何其附属或联营公司的立场。 

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下。我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾问。

此报告不构成任何投资、法律、会计或税务建议，且不担保任何投资及策略适合阁下。此报告并

不构成中信期货给予阁下的任何私人咨询建议。 


