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L：跟随成本高位承压

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

期现市场

L09 基差为 218 元/吨，L91 月差为 244 元/吨。

基本逻辑

美伊协议有望达成，油价高位回落，短期供给回升叠加成本支撑减弱。本周装置重启计划增加，预

计产量回升，国内产能利用率为 78%，海外美金价格回落，进口利润修复；农膜逐步进入季节性

淡季，下游存在阶段性负反馈。基本面存转弱预期，反弹空配。L【7700-8000】

风险提示

关注原油及煤炭价格走势、新增产能投放进度。
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PP：跟随成本高位承压

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

期现市场

PP09 基差为 1182 元/吨；PP91 价差为 625元/吨。

基本逻辑

地缘降温，预计早盘跟随油价高位回落。低开工、低库存对现货具有较强支撑，货源紧张现状

暂难缓解。本周多套装置计划回归但新增检修较少，预计产量低位回升。短期供给回升叠加地

缘降温，反弹空配。PP【8400-8700】

风险提示

宏观政策超预期，关注原油及煤炭价格走势，新增产能投放进度。
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PVC：仓单加速生成，盘面延续弱势震荡

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院
期现市场

V09 基差为-156 元/吨，V91 价差为-123 元/吨。

基本逻辑

上中游库存高位缓降，电石跌价叠加液碱涨价带动估值修复。基本面供需双弱，随着乙烯原料紧

张问题缓解，外采乙烯法利润显著修复，近期乙电价差快速收敛；电石跌价带动电石法利润修复，

成本支撑减弱，反弹空配。V【4650-4850】

风险提示

宏观系统性风险，宏观政策超预期。
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MEG：供需走弱 vs 地缘冲突，谨慎看空

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

基本逻辑

地缘短期降温，油价下挫。6月平衡表去库放缓。乙二醇估值不高，但无明显驱动，eg 综合毛

利-853.1 元/吨，华东基差-29(-14)元/吨，9-1 月差 179(+44)。从驱动角度看，供应端预期提负，

据 CCF 统计，截至 6/11 日，国内乙二醇整体开工负荷在 63.95%（环比上期下降 4.93pct），其

中草酸催化加氢法（合成气）制乙二醇开工负荷在 82.84%（环比上期下降 1.82pct）。具体装置

变动情况如下，乙烯氧化工艺方面，中石化武汉 28wt、斯尔邦 4wt 停车检修一个月，远东联 50wt

检修中，裕龙石化 90wt 小幅降负，盛虹炼化 90wt6 月底检修；富德能源 50wt、浙石化二期近

期重启。合成气制工艺方面，中昆 60wt 降负，中化学 30wt 近期检修 28 天，新疆天业（三期）

60wt 计划 7 月检修，陕西榆林化学 180wt 提负。海外装置方面，台湾南亚 3#36wt、加拿大

Meglobal 46wt 装置重启，韩国乐天丽水 24wt、马来西亚石油 38wt、美国 Indorama 34w 预计

近期重启。需求端偏弱，截至 6/12，国内聚酯负荷持续下滑至 78.2%(前值 81.0%，环比-2.8pct)。

与此同时，织造开工负荷止跌企稳，织造新订单回暖。此外，成本端方面，美伊有望近期签署

和平框架协议，地缘降温原油大幅下行，但原油供应缺口短期难以快速弥补，原油深跌的幅度

有限；煤价震荡企稳(受安全生产事故影响，价格重心抬升)。综合来看，乙二醇供需走弱，短期

受地缘影响。

策略建议：1、买看跌期权；2、做扩 pr-eg 价差。EG【4550-4780】

风险提示：地缘再次恶化，油价暴涨。
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尿素：基本面偏宽松 vs 短期出口政策利多，反弹试空

基本面情况

地缘降温海外现货跌幅明显，国内尿素出口指导价放宽短期利多，但尿素估值偏高，驱动走弱。供

应端尿素压力预期抬升，上周尿素产能利用率 90.13%(-0.24pct)，日产 21.38 万吨，6/20 日前复产企

业较多(河南晋开、阳煤丰喜、陕西龙华、鄂尔多斯亿鼎、渭河煤化工、红四方)，本周产能利用率

预计维持高位；需求端偏弱，春耕尾声农需走弱；工业需求偏弱，其中复合肥、三聚氰胺开工均处

同期低位。4月尿素出口仅 1.5 万吨。尿素厂库同期偏高。综合来看，尿素基本面宽松，短期出口

政策对盘面影响有限。

策略建议：反弹试空。UR【1765-1805】

风险提示：出口政策加码，外需超预期。

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院
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烧碱：现货连续上涨，低位反弹

资料来源：IFIND，钢联，中辉期货研究院

期现市场

SH07 基差为 100 元/吨，SH91 为-165 元/吨

基本逻辑

现货价格连续上调，盘面低位反弹。近期盘面资金博弈激烈，加权持仓量处于高位，基本面供需双

弱，开工压缩至同期低位，厂库库存高位四连降。液氯价格下跌带动山东 ECU利润压缩至-202 元/

吨，距离历史低点-435 元/吨较近。且盘面已经开始贴水现货，进一步下跌空间不足，短期轻仓回

调试多。SH【1850-1950】

风险提示

液氯暴跌，装置检修超预期
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