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国内期市收盘多数上涨，能化品涨幅居前，供应端尚未松动，OPEC+产油国仍将密切关注油价，一旦出现大幅下滑，势必增加减产力度并释
放积极信号进行干预，沥青、纸浆涨逾4%，原油涨近4%；黑色系多数上涨，螺纹钢涨逾3%，山西地区焦化企业认为，近期煤炭价格上涨过
快，配煤成本急剧攀升，焦炭价格快速下跌，大多数焦化企业已经濒临亏损，而钢厂利润已创历史新高；当前焦炭市场供需关系开始明显好
转，尤其是干熄焦更是供不应求，为恢复焦化企业合理利润，山西主要焦化企业决定4月6日0：00时起对干熄焦价格上调110元/吨，湿熄焦
上调100元/吨，焦炭、热卷涨逾2%，焦煤则跌逾2%；基本金属多数上涨，受新一轮环保督察影响，云南个旧地区锡冶炼厂大部分烟化炉已
经在3月底停产。烟化炉用于处理锡中矿、含锡炉渣、硬头等低品位原料，产出的烟尘再加工成粒子，是电炉冶炼的重要原料，此次烟化炉
停产导致电炉冶炼原料供应紧缺，近期瑞丽再次爆发本土疫情，全城已经于3月31日起封城，口岸全部关闭，进一步影响进口锡矿的供应
量，沪锡涨逾3%，沪铜涨逾2%，沪镍涨逾1%；贵金属均上涨，沪金涨逾2%，沪银涨逾3%；农产品涨跌不一，豆油、菜油、棕榈油涨逾2%，
随着玉米价格的维持高位，饲料企业对于用小麦替代的需求不断抬升，进而压制了玉米需求，且目前饲料厂库存较高，短期内补库需求有所
减弱。此外近期有部分地区排查出非洲猪瘟疫情，需求端不确定性也在提升，同时 1-2月的玉米进口量明显高于历史同期，未来是否有进
一步增量存在不确定性，国内供给目前也相对宽松，玉米跌逾1%。

2. 盘面变化
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1. 行情综述
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日线 周线

5400

4900

9000

8400

3300

2900

PVC2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

美、欧、日、韩均有装置停车，海外供应仍偏紧，台塑上调 4 月份船期报价 300
美元。也对价格形成支撑。国内方面：国内 PVC 下游管材制品企业开工率继续提
升，大型管材厂开工率均在 8 成以上。由于目前海外供应仍然丌足，预计出口量仍
有望维持高位，建议设计中长期偏涨的交易策略。

计划入场

周期
仓位

3. 策略建议

注：建议总持仓不超过50%

交易合约
压力位
支撑位

交易逻辑

低硫燃油
2105

震荡
偏强

震荡
偏强

各个统计口径目前库存都已开始去化，需求逐渐见好。供给方面，在工信部压产和
唐山限产背景下对钢材产量的影响仍是大家关注的焦点，目前就唐山而言，整体力
度很大且执行较严，供给端政策所带来的压力有望推及全国，供给将呈现向下趋势
。需求方面，今年十四五开年叠加海外经济的不断复苏，工程机械、动煤日耗、出
口、货运等各项指标也都在佐证需求短期向好暂时不会有较大变动，建议设计中长
期偏涨的交易策略。

热卷2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

<20%

欧佩克会议决定在5到7月份内逐步增产211万桶/日，沙特自愿减产将在5月至7月分
别减少25万、35万和40万桶/日。市场有观点认为其保持较谨慎的增产秩序，或许目
标定位于在价格可控范围内削减石油库存，不排除欧佩克再度减产。欧佩克秘书处
下调2021年全球石油需求预测，提高非欧佩克石油供应估计，预计2021年全球日均
需求增长560万桶，比三周前预测的增长590万桶下降5%，预计2021年非欧佩克原油
日均供应量增加100万桶，比上次预测上调70万桶。全球石油库存比2015-2019年平
均水平高5800万桶。二季度中东与南亚等地电力需求预计将逐步走强，巴基斯坦发
布2批（13万吨）燃料油采购标书（6月装船），孟加拉国进口量预计将在4月份提升
至40万吨（环比上涨5万吨），目前高硫燃料油电力终端消费未真正进入旺季，本周
低硫主力合约LU2106与高硫主力合约FU2105在均线交织空间波动跟随原油震荡，建
议设计中长期偏涨的交易策略。
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185000

165000

日线 周线

豆粕2105
震荡
偏强

震荡
偏强

甲醇2109
震荡
偏强

震荡
偏弱

沥青2106
震荡
偏强

震荡
偏弱

周期
观察理由交易合约

USDA 种植面积报告：美国 2021 年大豆种植意向面积 8760 万英亩，此前市场预期 8999.6 万
英亩，去年同期 8310 万英亩。美豆种植意向报告低于市场预期，带劢美豆大幅上涨，预计对国
内豆类形成较强拉劢作用。过随着天气的好转，水产养殖有所恢复，对豆粕的需求有所支撑。另
外，近期油厂的廹机率依然丌高，豆粕的库存压力丌大，利好豆粕的价格，建议设计中长期偏涨
的交易策略。

供给方面，整体开工率上升2.8%至49.7%，相较历史同期偏低，华东开工率-8%至63%， 山东开工
率+6%至26%。沥青现货市场价继续回落，本周东北-50，华北-150，山东-110，华南-200，西南-
70。3月表观消费累计同比为26.1%，4月沥青计划排产311.9万吨，环比增加 58.6万吨，其中增
量主要来源于中石油10.1及地炼51.1万吨。炼厂库存整体+2至40%，华北山东+1%至45%，华东
+3%至31%，累库显示需求仍然偏弱，社会库存稳中有升，贸易商囤货进行中，山东显性社会库存
接近历史高位，华东社会库仍有接货能力。需求方面，2月公路投资完成额达872亿，较2019年增
加23.2%。进入二季度，国内需求或有所好转，沥青主力合约2106在3月19日长阴线下方横盘震荡
寻找方向。

基本面：受国际装置利好影响，甲醇期货低位反弹。江苏太仓甲醇市场上涨，买气良好基差略有
走强。早盘太仓现货小单实单成交2400-2405元/吨出库现汇，实单基差05合约水平至减10元/
吨，4下商谈2410-2420元/吨，5下商谈2410-2415元/吨，开盘成交基差偏高，现货有平水05合约
成交，4下/5下开盘成交基差+10元/吨。技术面：多头增量上涨，K线上涨至20日均线处，RSI指
标有上涨趋势，支撑位2350，压力位2450，若压力位处站稳可以逢低布局多单，若压力位处震荡
下行，则后市看空为主。

研究品种

计划入场

锡2105
震荡
偏强

震荡
偏强

<20%

受新一轮环保督察影响，云南个旧地区锡冶炼厂大部分烟化炉已经在3月底停产。烟
化炉用于处理锡中矿、含锡炉渣、硬头等低品位原料，产出的烟尘再加工成粒子，
是电炉冶炼的重要原料，此次烟化炉停产导致电炉冶炼原料供应紧缺，近期瑞丽再
次爆发本土疫情，全城已经于3月31日起封城，口岸全部关闭，进一步影响进口锡矿
的供应量，建议设计中长期偏涨的交易策略。
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PP2105
震荡
偏强

震荡
偏强

免责声明：

本研究报告由民生期货有限公司根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，
但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建
议，并非作为买卖、认购期货或其它金融工具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断
。本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。民生期货有限公司将随时补充、
更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告所提供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果，民生期
货有限公司不承担任何责任。本报告的著作权属民生期货有限公司，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版
、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为民生期货有限公司。

供给方面，印尼地区检修增量，中东地区数套停车检修装置重启在即，亚洲整体供应正转向宽松
。国内PP现货市场偏弱调整，部分价格小幅走低50元/吨左右，工厂低价位刚需采购为主，投机积
极性不高，上游近期去库存速度放缓，部分出厂价仍有下调。主要生产商库存84.5万吨，去年同
期库存大致118万吨，出口数据不及预期，盘面短期上涨乏力。经过一波回调后，利空因素已得到
一定程度的反应，新产能投放预期，检修将进入高峰季，传统“金三银四”的旺季预期，5月合约
供需矛盾并不十分突出，不排除短期有一定反弹空间，若新产能顺利释放，远月合约压力相对较
大。PP短期关注60日均线支撑情况及移仓换月资金布置。
 

研究品种
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