
 

MA 指标 研判

国产 中性

进口 利空

物流 中性

国内 利空

出口 利多

投机 中性

沿海 中性

内地 利空

国产 利空

进口 利空

上游 利多

下游 中性

基差 中性

价差 中性

商品 利多

宏观 利多

运费成本变化不大

利润
甲醇生产利润不变，低位水平

传统需求利润略改善；西北烯烃利润上升，正常；华东烯烃利润上升，偏低；外采单体经济性仍在，但环比下降

华东基差-42，较上周走强，目前没有无风险套利机会

沿海-内地价差收窄，目前部分内地到沿海套利窗口关闭
价差

氛围
G20谈判，中美不加新关税，俄沙协议延长减产

甲醇周报(VIP版)

东南亚-中国价差扩大，甲醇转口套利空间增加

重点提示

原油、化工反弹，关注反弹持续性

现货方面，内地继续累库，库存水平持续高位，供给增加需求不佳，内地到沿海价差收窄，外采煤成本再度下调，企业生产利润总体

低位水平，后期要么降价去库要么停车检修，预计下周降价销货或延续。沿海小幅去库，但可流通库存增加，受6月中上旬下游大幅

补库影响，目前下游消耗自有库存为主，外采需求跟进不积极，亦有阶段有意压价倾向，预计价格见底要等待补库到来，此外前期中

东重要装置检修，7月到港预计或减量。上周山东开展安全整治更偏向利空甲醇下游，甲醇在出现进口交割窗口后高位回落，价格大

幅下跌后再次考验内外成本支撑，此外诚志成功试车的消息虽未能在近月价格上体现，但远月价格获得了潜在需求支撑（关注8月下

纸货）。宏观上，周末G20中美谈判取消3000亿新增关税，俄沙谈判延长原油减产协议，对未来化工终端品出口需求和原油自身供需

面来说是利好消息，因此预计下周商品大概率会通过上涨来反应这种利好，甲醇尽管静态看自身基本面不佳，但也不排除动态跟随化

工产业链上涨的可能。

目前，甲醇估值偏低，贸易战缓和、原油减产、内外成本支撑及诚志投产给予市场做多驱动，而累库周期、下游利润不佳及库存偏高

仍是做空驱动所在；成本方面，内地平均成本折盘面价格下降至2310，低价伊朗进口折盘面小幅涨至2100，高价非伊朗进口折盘面为

2290，进口平均成本折盘面升至2200；烯烃方面，沿海MTO零利润对应甲醇价格折盘面2470；烯烃替代方面，外采单体经济性仍在，

但出现回落；期现方面，期价2365以上将出现的无风险套利机会；平衡表方面，检修影响下调供给和需求预期，中东装置重启上调进

口预期。

单边：延续宽幅震荡思路，关注宏观利好的反弹以及利好兑现后基本面的压力；09合约关注2200-2350震荡区间；考虑到9-12月平衡表

大概率持续去库存，中线可背靠成本价格（参考2200-2250）逢低买入09进行保值操作。

期现：基差上升，现货受支撑跌幅小于期货，基差持有者可逢高了结部分，中线低位再次买进。

跨期：9月合约基本面弱于1月合约，甲醇九一反套-100本周已兑现，短期可滚动持有，中线看至-150。

核心观点

甲醇进口成本下降，沿海价格下降，进口利润下降，正常水平

LNG价格略降，煤制甲醇成本下降

供应

库存

2019年6月30日

需求

内地库存上升，西北累库，高位水平

成本

产业投研部

高级分析师   胡欣   F0299540 Z0012133

 Phone：13512440327    QQ：535540002
宏观利好但基本面较差，甲醇反弹依赖产业链共振

沿海库存略降，流通库存上升，江苏累库，浙江、华南去库，正常水平

描述

甲醇开工上升，西北开停车互现，山东、河南大型甲醇装置重启，关注西北甲醇检修对7月份产量影响

伊朗ZPC周初一套开车6成，沙特175万吨周初重启，预计7月进口总体或减量

下游开工下降，宁煤降负荷，传统需求降负荷；诚志二期试车，预计7月正式投产，7月神华包头、神华榆林、阳煤恒通检修

买保持仓不变，卖保持仓减少，主力前二十净空本周增加



1、开工数据

类别 6月27日 6月20日 5月30日 2018/6/28 周涨跌 月涨跌 年涨跌 百分水平

国内甲醇 71.94% 71.13% 71.28% 69.84% 0.81% 0.66% 2.10% 97.13%

国外甲醇 72.87% 73.90% 76.40% 0.00% -1.03% -3.53% 72.87% 33.33%

下游综合 57.98% 59.61% 55.56% 48.90% -1.63% 2.42% 9.08% 79.33%

MTO/MTP 84.20% 85.10% 74.98% 65.40% -0.90% 9.22% 18.80% 90.38%

甲醛 27.23% 30.23% 33.61% 29.74% -3.00% -6.38% -2.51% 14.62%

二甲醚 19.82% 20.33% 21.78% 18.35% -0.51% -1.96% 1.47% 41.90%

MTBE 50.52% 51.93% 57.51% 52.73% -1.41% -6.99% -2.21% 27.27%

醋酸 67.86% 79.19% 72.89% 79.33% -11.33% -5.03% -11.47% 13.64%

甲缩醛 14.01% 17.35% 20.03% 5.27% -3.34% -6.02% 8.74% 54.94%

DMF 67.32% 65.34% 68.26% 57.00% 1.98% -0.94% 10.32% 87.75%

2、库存数据

区域 6月27日 6月20日 5月30日 2018/6/28 周涨跌 月涨跌 年涨跌 百分水平

江苏 52.98 49.26 57.50 26.00 3.72 -4.52 26.98 28.75%

浙江 22.64 24.70 24.19 21.97 -2.06 -1.55 0.67 82.99%

广东 10.70 12.45 7.85 5.48 -1.75 2.85 5.22 60.82%

福建 3.70 3.80 3.90 3.00 -0.10 -0.20 0.70 75.26%

流通库存 25.88 23.70 26.40 14.35 2.18 -0.52 11.53 77.84%

港口库存 90.02 90.21 93.44 56.45 -0.19 -3.42 33.57 83.51%

华北 2.66 2.21 2.32 1.24 0.45 0.34 1.42 97.53%

山东 0.00 0.00 0.00 2.85 0.00 0.00 -2.85 6.19%

华中 0.91 0.89 0.89 1.00 0.02 0.02 -0.09 55.06%

西北 29.50 27.70 24.10 8.01 1.80 5.40 21.49 99.45%

东北 1.77 1.32 0.95 0.17 0.45 0.82 1.60 67.58%

西南 4.92 5.50 4.15 0.00 -0.58 0.77 4.92 92.76%

内地库存 39.76 37.62 32.41 13.27 2.14 7.35 26.49 100.00%

总计 全国 129.78 127.83 125.85 69.72 1.95 3.93 60.06 95.36%

3、交易数据

价格类型 单位 6月28日 6月27日 6月21日 5月31日 日涨跌 周涨跌 月涨跌

注册仓单 张 15 15 15 0 0 0 15

预报仓单 张 283 283 283 283 0 0 0

买保额度 手 14000 14000 14000 14000 0 0 0

买保持仓 手 400 400 400 400 0 0 0

卖保额度 手 19400 19400 19400 19000 0 0 400

卖保持仓 手 1728 1363 1897 1719 365 -169 9

总持仓 万手 212.70 217.44 178.61 166.92 -4.74 34.10 45.78

主力持仓 万手 173.87 180.46 146.86 134.83 -6.59 27.01 39.04

非主力持仓 万手 38.83 36.99 31.75 32.10 1.84 7.09 6.73

前二十持买 万手 47.55 53.72 45.42 38.55 -6.16 2.13 9.00

前二十持卖 万手 62.47 67.98 53.74 47.50 -5.51 8.73 14.97

前二十净多 万手 -14.91 -14.26 -8.31 -8.95 -0.65 -6.60 -5.97
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4、价格数据

价格类型 单位 6月28日 6月27日 6月21日 5月31日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

华东 元/吨 2230 2280 2330 2330 -50 -100 -100 -4.29%

华南 元/吨 2265 2285 2345 2405 -20 -80 -140 -5.82%

鲁南 元/吨 2140 2140 2160 2300 0 -20 -160 -6.96%

河南 元/吨 2030 2030 2070 2150 0 -40 -120 -5.58%

河北 元/吨 2120 2120 2150 2300 0 -30 -180 -7.83%

陕西 元/吨 1905 1905 1905 2090 0 0 -185 -8.85%

内蒙 元/吨 1815 1825 1835 2040 -10 -20 -225 -11.03%

FOB美国 美元/吨 285.91 285.91 285.08 279.22 0.00 0.84 6.69 2.40%

CFR中国 美元/吨 262.50 267.50 267.50 272.51 -5.00 -5.00 -10.01 -3.67%

CFR东南亚 美元/吨 312.50 312.50 297.50 317.49 0.00 15.00 -4.99 -1.57%

FOB鹿特丹 欧元/吨 271.76 271.75 267.66 285.05 0.00 4.10 -13.29 -4.66%

进口完税价 元/吨 2201 2243 2234 2291 -41.97 -32.21 -89.96 -3.93%

甲醇成本 元/吨 1811 1811 1820 1862 0 -9 -51 -2.72%

LNG 元/吨 3488 3488 3492 3654 0 -4 -166 -4.54%

LPG 元/吨 3586 3586 3586 4045 0 0 -459 -11.35%

液氨 元/吨 2920 2940 3030 3100 -20 -110 -180 -5.81%

尿素 元/吨 1950 1950 1950 1970 0 0 -20 -1.02%

MTO成本 元/吨 7490 7640 7790 7790 -150 -300 -300 -3.85%

乙烯进口 美元/吨 760 761 781 921 -1 -21 -161 -17.48%

丙烯进口 美元/吨 901 901 911 906 0 -10 -5 -0.55%

乙烯进口 元/吨 5963 5974 6103 7252 -11 -140 -1289 -17.77%

丙烯进口 元/吨 7069 7073 7119 7134 -3 -50 -65 -0.91%

丙烯国产 元/吨 7650 7650 7550 7300 0 100 350 4.79%

甲醛 元/吨 1140 1140 1165 1265 0 -25 -125 -9.88%

二甲醚 元/吨 3000 3000 3030 3180 0 -30 -180 -5.66%

醋酸 元/吨 2650 2615 2650 2500 35 0 150 6.00%

MTBE 元/吨 4570 4570 4620 5210 0 -50 -640 -12.28%

PP 元/吨 8500 8500 8450 8400 0 50 100 1.19%

PE 元/吨 7750 7750 7700 7850 0 50 -100 -1.27%

乙二醇 元/吨 4380 4465 4380 4360 -85 0 20 0.46%

环氧乙烷 元/吨 7000 7000 7000 7000 0 0 0 0.00%

乙醇 元/吨 5900 5950 5950 5800 -50 -50 100 1.72%

丁二烯 元/吨 8850 8900 8900 8850 -50 -50 0 0.00%

WTI连续 美元/桶 58.2 59.29 57.6 53.36 -1.09 0.60 4.84 9.07%

BRENT连续 美元/桶 66.51 66.33 65.35 64.47 0.18 1.16 2.04 3.16%

MA09 元/吨 2272 2323 2381 2405 -51 -109 -133 -5.53%

ZC09 元/吨 603.8 596.8 604.6 570 7 -0.8 33.8 5.93%

PP09 元/吨 8387 8373 8315 8215 14 72 172 2.09%

EG06 元/吨 0 0 4273 4328 0 -4273 -4328 -100.00%

下游相关
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5、价差/价比

价格类型 单位 6月28日 6月27日 6月21日 5月31日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

生产利润 元/吨 94 94 94 228 0 0 -134 -58.80%

西北烯烃利润 元/吨 320 320 289 139 0 31 181 129.94%

华东烯烃利润 元/吨 240 208 114 136 32 127 104 76.18%

甲醛利润 元/吨 268 268 304 389 0 -36 -121 -31.19%

二甲醚利润 元/吨 -120 -120 -130 -180 0 10 60 33.33%

醋酸利润 元/吨 1196 1081 1096 818 115 100 378 46.17%

MTBE利润 元/吨 -279 -279 -299 1061 0 20 -1340 -126.28%

进口利润 元/吨 80 68 135 84 12 -55 -4 -4.44%

进口（+0） 元/吨 -71 -80 -147 -114 9 77 43 37.86%

华东（+0） 元/吨 -42 -43 -51 -75 1 9 33 44.00%

华南（+0） 元/吨 -7 -38 -36 0 31 29 -7 #DIV/0!

鲁南（+200） 元/吨 68 17 -21 95 51 89 -27 -28.42%

河南（+200） 元/吨 -42 -93 -111 -55 51 69 13 23.64%

河北（+260） 元/吨 108 57 29 155 51 79 -47 -30.32%

内蒙（+600） 元/吨 143 102 54 235 41 89 -92 -39.15%

华东-鲁南 元/吨 90 140 170 30 -50 -80 60 200.00%

华东-河南 元/吨 200 250 260 180 -50 -60 20 11.11%

华东-河北 元/吨 110 160 180 30 -50 -70 80 266.67%

华东-陕西 元/吨 325 375 425 240 -50 -100 85 35.42%

华东-内蒙 元/吨 415 455 495 290 -40 -80 125 43.10%

东南亚-中国 美元/吨 50.00 45.00 30.00 44.98 5.00 20.00 5.02 11.16%

MA09-01 元/吨 -88 -83 -49 -62 -5 -39 -26 -41.94%

MA-ZC现货 元/吨 -800 -730 -645 -630 -70 -155 -170 -26.98%

MA-ZC09 元/吨 -747 -661 -642 -445 -86 -105 -302 -67.87%

PP-MA现货 元/吨 1810 1660 1460 1410 150 350 400 28.37%

PP-MA09 元/吨 1571 1404 1172 1000 167 399 571 57.10%

4.94% 4.94% 4.94% 10.93% 0.00% 0.00% -5.99%

16.80% 16.80% 15.16% 6.66% 0.00% 1.64% 10.14%

10.77% 9.11% 4.88% 5.85% 1.66% 5.89% 4.92%

22.72% 22.72% 24.58% 62.14% 0.00% -1.85% -39.41%

28.14% 31.17% 45.28% 62.61% -3.02% -17.14% -34.47%

3.6799 3.8040 3.9160 3.9358 -12.41% -23.61% -25.59%

0.7637 0.7789 0.7690 0.7516 -1.52% -0.53% 1.21%

1.1436 1.1744 1.1949 1.1827 -3.08% -5.13% -3.92%

0.2823 0.2899 0.2987 0.2859 -0.76% -1.64% -0.36%

0.2578 0.2663 0.2709 0.2709 -0.85% -1.31% -1.31%

0.5091 0.5129 0.5320 0.5344 -0.37% -2.28% -2.53%

0.3780 0.3849 0.3916 0.4017 -0.69% -1.36% -2.38%

0.2520 0.2573 0.2618 0.2633 -0.53% -0.98% -1.13%

0.5894 0.5923 0.5931 0.6065 -0.29% -0.36% -1.70%

0.5734 0.5762 0.5776 0.5479 -0.28% -0.42% 2.55%

1.2561 1.2790 1.2764 1.0742 -2.29% -2.03% 18.19%

0.9791 0.9987 1.0318 1.0671 -1.96% -5.27% -8.80%

利润

甲醇/乙醇

甲醇/丁二烯

甲醇/LPG

甲醇/LNG

期现价差

西北烯烃利润率

华东烯烃利润率

甲醇/乙二醇

甲醇/液氨

甲醇/动力煤

比价关系

甲醇/PP

MTO/乙烯

甲醇/尿素

甲醇/PE

MTO/丙烯

上游利润占比-华东

西北甲醇利润率

区域价差

上游利润占比-西北
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6、期现无风险套利

7、价格波动区间
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8、国内装置
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9、国际装置

10、到港情况
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13、供需平衡表
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14、价格/价差/价比
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