
回调低多

行情综述：

周末美伊谈判再破裂，伊朗拒绝美国提案，特朗普拒绝伊朗方案，

符合此前对美伊谈判大概率失败判断。美伊热冲突有升温重启迹象，

目前回归热冲突不确定在与启动时间是在特朗普本周三访华前还是

访华后。目前多数化工库存仍未到历史极低水平，但在冲突持续下霍

尔木兹海峡仍将持续封锁，5月化工库存将加速去化，盘整近一个月

的化工仍有新高动力。延续多头思路。

（一）原油：

逻辑：周末美伊谈判再破裂，伊朗拒绝美国提案，特朗普拒绝伊

朗方案，符合此前对美伊谈判大概率失败判断。美伊热冲突有升温重

启迹象，目前回归热冲突不确定在与启动时间是在特朗普本周三访华

前还是访华后。目前多数化工库存仍未到历史极低水平，但在冲突持

续下霍尔木兹海峡仍将持续封锁，5月化工库存将加速去化，盘整近

一个月的化工仍有新高动力。延续多头思路。

日度技术追踪：原油日线级别中期上涨结构，小时级别短期震荡

结构，今日减仓回落，目前位于 3 月初来宽幅震荡区间下沿。策略上

小时周期多单持有，止损参考 620 一线。

图 1.1：原油日线图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

图 1.2：原油 2606 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（二）合成橡胶：

逻辑：顺丁橡胶利润快速修复已至同期中值近三周，利润修复下

顺丁橡胶开工周环比从之前 43%历史低位环比回升 10%至 53.6%的历



史中值，受此影响丁二烯港口再度转向去库，此前原料丁二烯负反馈

逻辑不在，4月以来丁二烯价格回落有望止跌，同时目前内外价差依

然倒挂，出口增量等待兑现，丁二烯价格仍有走强驱动，尤其是周末

美伊谈判再度破裂，伊朗拒绝美国提案、美国拒绝伊朗方案的当下，

美伊局势有再度升温成热冲突趋势。

日度技术面分析：合成胶日线级别中期上涨结构，小时级别短期

震荡结构。今日减仓回调，下方日线重要支撑 15000 一线。策略上小

时周期多单持有，止损参考 15100 一线。

图 2.1：BR 加权日线图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

图 2.2：BR2606 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经



（三）天然橡胶：

逻辑：泰国杯胶价格维持强势，5月底泰国大量开割厄尔尼诺炒

作难证伪，短期依然易涨难跌。

日度技术面分析：天然橡胶日线级别中期上涨结构，小时级别短

期上涨结构。今日减产回调，下方短期支撑 17660 一线。策略上小时

周期暂观望。

图 3.1：RU2609 日线图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

图 3.2：RU2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（四）纯苯：

逻辑：纯苯周开工进一步回落至 66.85%，周产回落至 39.6 万吨



年内新低，国内供应进一步收缩，同时海外东亚缺油降负与调油分流

下，4-5月纯苯进口量减少等待数据兑现，下游利润尚可开工维持高

位提供刚需支撑，纯苯港口延续快速去库，基本面驱动依然偏强。供

应缩量+对美伊冲突持重新升级背景下继续偏强对待。地缘方面霍尔

木兹海峡继续维持封锁，周末美伊谈判再度破裂，伊朗拒绝美国提案、

美国拒绝伊朗方案的当下，美伊局势有再度升温成热冲突趋势。延续

多头思路。

日度技术面分析：纯苯小时级别短期震荡结构，今日减仓回调，

区间下沿支撑 8000 一线。策略上小时周期多单 06合约持有，止损参

考 8060 一线。

图 4：纯苯 2606 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（五）苯乙烯：

逻辑：苯乙烯下游需求偏弱、节后去库不及预期，但自身利润延

续回落至同期新低，供应端后续仍是缩量预期，向上驱动弱于纯苯，

但整体仍跟随纯苯与原油波动。地缘方面霍尔木兹海峡继续维持封锁，



周末美伊谈判再度破裂，伊朗拒绝美国提案、美国拒绝伊朗方案的当

下，美伊局势有再度升温成热冲突趋势。延续多头思路。

日度技术面分析：苯乙烯日线级别中期上涨结构，小时级别短期

震荡结构。今日减仓回调，区间下沿支撑 9300 一线。策略上小时周

期观望。

图 5：EB2606 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（六）PX：

逻辑：国内 PX开工继续回落至 79%年内低位，亚洲开工收缩大

于国内回落至 63%近五年同期最低，亚洲尤其东亚受原料紧缺影响严

重，国内开工持续回落加进口缩量预期，需求端下游 PTA利润尚可开

工止跌回升，负反馈延续影响有限 ，供应端收缩仍在持续且仍将是

主要驱动。地缘方面霍尔木兹海峡继续维持封锁，周末美伊谈判再度

破裂，伊朗拒绝美国提案、美国拒绝伊朗方案的当下，美伊局势有再

度升温成热冲突趋势。延续多头思路。

日度技术面追踪：PX 日线级别中期上涨结构、小时级别短期震



荡结构。今日减仓回调，震荡下沿支撑 8800-9000 一线。策略上小时

周期多单持有，止损参考 9000 一线

图 6：PX2607 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（七）PTA：

逻辑：国内多套装置重启，PTA 开工负荷止跌回升，但海峡封锁

持续下原料紧缺格局难改，开工继续大幅提升空间同样有限。下游聚

酯低价原料消耗后仍有刚需支撑逻辑，依然易涨难跌，跟随能化多头

思路。

日度技术面追踪：PTA 日线级别中期上涨结构、小时级别短期震

荡结构。今日减仓回调，区间下沿支撑 6000 一线。策略上小时周期

剩余半仓多单持有，且有回补加仓机会，半仓止损参 6150 一线

图 7：PTA2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（八）甲醇:

逻辑：现实方面目前甲醇在供应收缩下 5月供需进一步趋紧几乎

已成定局，美伊开战 8周以来甲醇总社库从 200 万吨历史高位快速去

化至目前 132 万历史中位水平，霍尔木兹海峡封锁下 3-4 月以来中东

甲醇发运缺失，5 月预计甲醇进口损失量将达到 80 万吨，国内煤质

甲醇开工目前已接近上限难有增量补充，需求端持稳下 5月甲醇去库

将加进一步加速，预计至 5 月底社库有望接近 2018 年历史低位的 50

万吨水平。周末美伊谈判再度破裂，伊朗拒绝美国提案、美国拒绝伊

朗方案的当下，美伊局势有再度升温成热冲突趋势。甲醇 09合约延

续低多思路。

日度技术面分析：甲醇短期上涨结构。今日减仓回调，下方短期

支撑 2760 一线。策略上小时周期剩余半仓多单持有，且有回补加仓

机会，止损参 2760 一线

图 8：甲醇 2609 小时图
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数据来源：天富期货研询部、文华财经

（九）PP：

逻辑：聚烯烃供需格局维持偏紧，原料紧张下部分炼厂检修提前，

国内 PP开工继续维持历史低位，需求端对高价有所观望，厂库累库、

社库未明显去化。供需偏紧预期但短期矛盾不大，在美伊冲突仍会持

续判断背景下维持低多思路。

日度技术面追踪：PP 小时级别短期上涨结构。今日减仓回调，

短期支撑 8470-8500 一线。策略上小时周期有多单持有，止损参考

8470 一线。

图 9：PP2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十）塑料：

逻辑：聚烯烃供需格局维持偏紧，原料紧张下部分炼厂检修提前，

国内 PE开工止跌但仍是同比最低，需求端对高价有所观望，厂库累

库、社库未明显去化。供需偏紧预期但短期矛盾不大，但 4-5 月中东

进口减量较为确定，在美伊冲突仍会持续判断背景下维持低多思路。

日度技术面分析：塑料小时级别短期上涨结构, 今日减仓回调，

下方短期支撑 8000-8050 一线。策略上小时周期有多单持有，止损参

考 8000 一线。

图 10：L2609 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十一）纯碱：

逻辑：纯碱整体维持过剩背景，供应端周产继续维持同比最高，

刚需下游玻璃维持低位，但碳酸锂方面对纯碱需求有所增加抵消一部

分玻璃需求弱势影响，目前库存依旧高位走平短期矛盾不突出，但中

期过剩+天然碱产能扩张带来成本下移的背景下依然只空不多。



日度技术面分析：纯碱小时级别结构短期下跌结构,今日增仓回

落，上方短期压力 1260 一线。策略上小时周期 09 空单持有，止损参

考 1260一线。

图 11：SA09 小时图

数据来源：天富期货研询部、文华财经

（十二）PVC：

基本面逻辑：国内 PVC 开工受乙烯法回落影响，总开工率出现下

滑，供应端减产增多下库存去化加速，同时美伊冲突持续海峡仍在封

锁下亚洲氯碱装置开工回落现状持续，有一定出口预期。短期下方空

间有限。

日度技术面分析：PVC 日线级别中期上涨结构，小时级别短期下

跌结构。今日增仓回落，上方短期压力 5370 一线，策略上小时周期

观望。

图 12：PVC2609 小时图



数据来源：天富期货研询部、文华财经
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