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需求

内地库存大增，西北累库较多，高位水平

成本

产业投研部

高级分析师   胡欣   F0299540 Z0012133

 Phone：13512440327    QQ：535540002
库存上升成本下陷，甲醇短期供过于求

沿海库存略增，流通库存上升，江苏去库，浙江累库，偏高水平

描述

甲醇国内开工上升，高位水平，润中重启、大唐提负，桂鲁检修，预计下周开工继续上升，关注安徽装置重启及新投产

伊朗装置恢复，南美船货近期来华，7月到港预计接近90万吨，但君正（中化）退出伊朗船运或影响8月后运力6-10万吨/月

下游开工略升，诚志降负，传统需求提负；预计7-8月宁波富德降负，榆林、阳煤检修，中安、鲁西投产

卖保持仓增加，主力前二十净空本周增加

甲醇周报(VIP版)

东南亚-中国价差维持，甲醇转口套利空间不大

重点提示

原油震荡偏强，化工震荡回落，原油化工走势分化

现货方面，内地大幅累库，目前厂家库存压力增大，总体供给增加需求不佳，外采煤成本支撑下调，利润总体低位水平，后期神华榆

林、阳煤恒通均有检修预期，短期甲醇企业大量停车检修可能不大，预计下周延续降价去库概率较高。近期沿海持续累库，目前已超

95万吨（相当于4月末水平），可流通库存大幅增加，传统需求疲软，诚志二期降负荷，宁波富德计划降负荷（挤压机检修），全球

甲醇价格下调，进口成本支撑下降，听闻由于后期进口到货较多，太仓等地库容大多已预订完毕，部分后续到港将被迫移至常州库区

卸港，短期供给过剩情况可见一斑，因此预计贸易商为减轻库存压力亦是降价销售为主。此外，听闻君正（中化）正在推出伊朗船运

业务，将影响8月后甲醇运力6-10万吨/月，但结合当前基本面判断，8月中旬前沿海供过于求格局恐难改变。

目前，甲醇估值偏低，受成本下移、需求偏弱（传统不佳、诚志降负）、进口较多、库存偏高+累库等因素影响，短期驱动向下；成

本方面，内地外采煤平均成本折盘面价格下降至2300，低价伊朗进口折盘面降至2000，高价非伊朗进口折盘面为2230，进口平均成本

折盘面升至2160；烯烃方面，沿海MTO零利润对应甲醇价格折盘面2510；烯烃替代方面，外采单体经济性仍在但出现回落，MTO替代

威胁下降；期现方面，期价2270以上进口、河南地区将出现的无风险套利机会；平衡表方面，下调7月需求预期，下调8月以后进口预

期。

单边：转为震荡偏弱思路，09合约关注2200一线支撑，若向下突破关注2100-2150支撑；9-10月平衡表大概率去库存，中线可背靠成本

价格（参考2100-2150）逢低买入09进行保值操作；由于09合约面临的现货抛压较重，投机多头可考虑择机移仓至1911或2001合约。

期现：预计基差或继续上升，若沿海供过于求格局维持，不排除期货跌至贴水现货可能（当期货跌至与进口价格平水时），逢低买入

基差。

跨期：9月合约基本面弱于1月合约，甲醇九一反套滚动持有，中线至-150后可止盈。

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价格下降，煤制甲醇成本下降

供应

库存

近期运费成本继续上涨，特别是南线物流偏紧

利润
甲醇生产利润下降，低位水平

传统需求利润略有改善；西北烯烃利润下降，正常水平；华东烯烃利润上升，正常水平；外采单体经济性环比下降

华东基差-34，较上周走强，关注进口及河南出现无风险套利机会的可能性

沿海-内地价差收窄，目前内地到沿海套利窗口仍在但接近关闭
价差

氛围
无



1、开工数据

类别 7月11日 7月4日 6月13日 2018/7/12 周涨跌 月涨跌 年涨跌 百分水平

国内甲醇 71.30% 70.93% 73.65% 68.53% 0.37% -2.35% 2.77% 95.02%

国外甲醇 76.15% 76.15% 75.12% 0.00% 0.00% 1.03% 76.15% 44.32%

下游综合 58.76% 58.40% 60.20% 55.70% 0.36% -1.44% 3.06% 85.24%

MTO/MTP 83.94% 84.02% 85.10% 77.77% -0.08% -1.16% 6.17% 86.67%

甲醛 26.36% 26.93% 37.03% 29.20% -0.57% -10.67% -2.84% 12.16%

二甲醚 22.29% 20.18% 21.48% 19.38% 2.11% 0.81% 2.91% 70.20%

MTBE 51.54% 51.26% 52.22% 52.04% 0.28% -0.68% -0.50% 30.98%

醋酸 80.22% 78.07% 64.43% 91.78% 2.15% 15.79% -11.56% 66.27%

甲缩醛 14.01% 14.01% 19.85% 7.72% 0.00% -5.84% 6.29% 54.90%

DMF 62.28% 65.95% 63.27% 52.18% -3.67% -0.99% 10.10% 81.57%

2、库存数据

区域 7月11日 7月4日 6月13日 2018/7/12 周涨跌 月涨跌 年涨跌 百分水平

江苏 54.80 56.33 45.67 28.31 -1.53 9.13 26.49 31.44%

浙江 26.54 24.51 18.54 19.11 2.03 8.00 7.43 85.71%

广东 9.80 10.40 12.90 7.50 -0.60 -3.10 2.30 85.71%

福建 4.60 4.20 3.70 3.00 0.40 0.90 1.60 64.80%

流通库存 30.10 27.96 22.90 16.40 2.14 7.20 13.70 89.29%

港口库存 95.74 95.44 80.81 57.92 0.30 14.93 37.82 90.82%

华北 2.85 2.83 2.08 1.12 0.02 0.77 1.73 98.96%

山东 0.00 0.00 0.00 2.90 0.00 0.00 -2.90 6.63%

华中 1.24 1.04 0.89 0.90 0.20 0.35 0.34 69.27%

西北 35.90 28.85 24.10 7.60 7.05 11.80 28.30 99.96%

东北 1.21 1.52 1.61 0.20 -0.31 -0.40 1.01 55.08%

西南 5.11 5.59 5.91 0.00 -0.48 -0.80 5.11 92.33%

内地库存 46.31 39.83 34.59 12.72 6.48 11.72 33.59 100.00%

总计 全国 142.05 135.27 115.40 70.64 6.78 26.65 71.41 96.94%

3、交易数据

价格类型 单位 7月12日 7月11日 7月5日 6月14日 日涨跌 周涨跌 月涨跌

注册仓单 张 15 15 15 226 0 0 -211

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 409 409 409 826 0 0 -417

卖保额度 手 19400 19400 19400 19400 0 0 0

卖保持仓 手 4456 4508 3684 1431 -52 772 3025

总持仓 万手 240.00 231.41 191.53 170.06 8.59 48.47 69.94

主力持仓 万手 190.70 187.07 153.48 135.87 3.62 37.22 54.82

非主力持仓 万手 49.30 44.33 38.05 34.18 4.97 11.25 15.12

前二十持买 万手 52.32 51.90 42.59 38.34 0.42 9.73 13.98

前二十持卖 万手 67.83 68.73 54.52 48.08 -0.91 13.30 19.75

前二十净多 万手 -15.51 -16.83 -11.93 -9.74 1.32 -3.57 -5.77

港口

内地

套保

持仓

仓单
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上游

下游
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4、价格数据

价格类型 单位 7月12日 7月11日 7月5日 6月14日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

华东 元/吨 2200 2230 2265 2300 -30 -65 -100 -4.35%

华南 元/吨 2225 2250 2285 2330 -25 -60 -105 -4.51%

鲁南 元/吨 2040 2058 2083 2190 -18 -43 -150 -6.85%

河南 元/吨 1950 1950 2000 2080 0 -50 -130 -6.25%

河北 元/吨 2050 2050 2080 2150 0 -30 -100 -4.65%

陕西 元/吨 1820 1820 1830 1915 0 -10 -95 -4.96%

内蒙 元/吨 1740 1740 1740 1840 0 0 -100 -5.43%

FOB美国 美元/吨 274.21 274.21 287.58 287.58 0.00 -13.38 -13.38 -4.65%

CFR中国 美元/吨 257.50 257.50 262.50 262.50 0.00 -5.00 -5.00 -1.90%

CFR东南亚 美元/吨 302.50 302.50 302.50 312.50 0.00 0.00 -10.00 -3.20%

FOB鹿特丹 欧元/吨 253.32 253.29 251.66 279.09 0.02 1.66 -25.77 -9.23%

进口完税价 元/吨 2158 2158 2200 2207 -0.46 -42.02 -49.53 -2.24%

甲醇成本 元/吨 1802 1802 1808 1820 0 -6 -18 -0.99%

LNG 元/吨 3381 3421 3409 3568 -40 -28 -187 -5.24%

LPG 元/吨 3620 3620 3620 3587 0 0 33 0.91%

液氨 元/吨 2980 2980 2920 3130 0 60 -150 -4.79%

尿素 元/吨 1970 1970 1975 1960 0 -5 10 0.51%

MTO成本 元/吨 7400 7490 7595 7700 -90 -195 -300 -3.90%

乙烯进口 美元/吨 801 801 791 791 0 10 10 1.26%

丙烯进口 美元/吨 951 951 926 911 0 25 40 4.39%

乙烯进口 元/吨 6277 6278 6202 6223 -1 75 54 0.86%

丙烯进口 元/吨 7452 7454 7260 7168 -2 192 285 3.97%

丙烯国产 元/吨 8250 8250 8050 7350 0 200 900 12.24%

甲醛 元/吨 1090 1090 1140 1175 0 -50 -85 -7.23%

二甲醚 元/吨 3050 3020 2970 3130 30 80 -80 -2.56%

醋酸 元/吨 2630 2600 2600 2850 30 30 -220 -7.72%

MTBE 元/吨 5170 5170 4890 4538 0 280 633 13.94%

PP 元/吨 8800 8800 8700 8250 0 100 550 6.67%

PE 元/吨 7750 7800 7950 7650 -50 -200 100 1.31%

乙二醇 元/吨 4255 4230 4400 4265 25 -145 -10 -0.23%

环氧乙烷 元/吨 7400 7200 7200 7000 200 200 400 5.71%

乙醇 元/吨 5750 5750 5800 5950 0 -50 -200 -3.36%

丁二烯 元/吨 8950 8900 8800 8700 50 150 250 2.87%

WTI连续 美元/桶 60.39 60.43 57.73 52.52 -0.04 2.66 7.87 14.98%

BRENT连续 美元/桶 67 66.81 64.44 62.04 0.19 2.56 4.96 7.99%

MA09 元/吨 2234 2258 2322 2339 -24 -88 -105 -4.49%

ZC09 元/吨 582 583.2 589.8 589.2 -1.2 -7.8 -7.2 -1.22%

PP09 元/吨 8654 8781 8775 8000 -127 -121 654 8.18%

EG06 元/吨 0 0 0 4263 0 0 -4263 -100.00%

期货
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国际现货

上游相关

国内现货

下游相关
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5、价差/价比

价格类型 单位 7月12日 7月11日 7月5日 6月14日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

生产利润 元/吨 18 18 28 95 0 -10 -77 -80.88%

西北烯烃利润 元/吨 480 490 491 268 -10 -11 212 78.88%

华东烯烃利润 元/吨 310 264 257 120 46 53 190 158.27%

甲醛利润 元/吨 255 237 325 296 18 -69 -41 -13.92%

二甲醚利润 元/吨 -17 -37 -100 -63 20 83 47 73.68%

醋酸利润 元/吨 1189 1103 1068 1496 86 121 -307 -20.54%

MTBE利润 元/吨 1766 1748 1084 -558 18 682 2324 416.38%

进口利润 元/吨 78 99 106 127 -20 -28 -49 -38.26%

进口（+0） 元/吨 -76 -100 -122 -132 24 46 55 42.12%

华东（+0） 元/吨 -34 -28 -57 -39 -6 23 5 12.82%

华南（+0） 元/吨 -9 -8 -37 -9 -1 28 0 0.00%

鲁南（+200） 元/吨 6 0 -39 51 6 45 -45 -88.24%

河南（+200） 元/吨 -84 -108 -122 -59 24 38 -25 -42.37%

河北（+260） 元/吨 76 52 18 71 24 58 5 7.04%

内蒙（+600） 元/吨 106 82 18 101 24 88 5 4.95%

华东-鲁南 元/吨 160 172 182 110 -12 -22 50 45.45%

华东-河南 元/吨 250 280 265 220 -30 -15 30 13.64%

华东-河北 元/吨 150 180 185 150 -30 -35 0 0.00%

华东-陕西 元/吨 380 410 435 385 -30 -55 -5 -1.30%

华东-内蒙 元/吨 460 490 525 460 -30 -65 0 0.00%

东南亚-中国 美元/吨 45.00 45.00 40.00 50.00 0.00 5.00 -5.00 -10.00%

MA09-01 元/吨 -119 -107 -91 -44 -12 -28 -75 -170.45%

MA-ZC现货 元/吨 -785 -765 -785 -655 -20 0 -130 -19.85%

MA-ZC09 元/吨 -676 -658 -627 -607 -18 -49 -69 -11.37%

PP-MA现货 元/吨 2200 2110 1905 1350 90 295 850 62.96%

PP-MA09 元/吨 1952 2007 1809 983 -55 143 969 98.58%

1.00% 1.00% 1.54% 4.97% 0.00% -0.54% -3.97%

26.37% 26.95% 26.82% 14.01% -0.57% -0.45% 12.36%

14.08% 11.82% 11.35% 5.22% 2.26% 2.73% 8.87%

3.65% 3.58% 5.43% 26.19% 0.07% -1.78% -22.53%

5.55% 6.46% 9.88% 44.25% -0.91% -4.34% -38.70%

3.6683 3.7145 3.7213 3.8917 -4.62% -5.30% -22.34%

0.7349 0.7466 0.7774 0.7348 -1.17% -4.25% 0.01%

1.1117 1.1294 1.1494 1.1735 -1.78% -3.77% -6.18%

0.2729 0.2755 0.2820 0.2930 -0.26% -0.91% -2.01%

0.2475 0.2500 0.2565 0.2706 -0.25% -0.90% -2.31%

0.5147 0.5260 0.5159 0.5393 -1.13% -0.12% -2.46%

0.3809 0.3870 0.3914 0.3866 -0.61% -1.05% -0.57%

0.2447 0.2500 0.2580 0.2644 -0.53% -1.33% -1.97%

0.5963 0.5911 0.5958 0.5852 0.52% 0.05% 1.11%

0.5570 0.5586 0.5611 0.5821 -0.17% -0.41% -2.52%

1.1789 1.1930 1.2247 1.2373 -1.41% -4.57% -5.83%

0.8970 0.9079 0.9435 1.0476 -1.09% -4.65% -15.06%

基差

上游利润占比-西北
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西北甲醇利润率

区域价差

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

利润

甲醇/乙醇
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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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11、需求方面
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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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