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个人解读：

环保限产不及预期，国内甲醇开工率高于去年同期，11月底有鲁西80万吨新投产预期；烯烃开工率低于去年同期，

兴兴10月中旬以来一直停车，短期未闻重启计划，富德、盛虹下游装置故障预计降负荷；11月以来伊朗到货增加较

多，听闻部分12月成交已降至270-280美元/吨，而11月底新西兰梅赛尼斯装置恢复料外围供给将进一步增加，此外

转口量有限；本周港口库存下降，一方面贸易商心态崩溃主动去库存，另一方面内地到沿海套利空间关闭，物流下

降，内地继续累库；考虑到下游开工率并没有显著提升，后面采购需求持续性存疑，内地在累库情况下不排除再度

降价排库可能，加之原油等化工品持续下行，市场看空情绪仍浓，因此短期仍维持谨慎偏空观点。

中期看，库存进入主动去库存期，属于下跌最猛烈的阶段，尽管价格已处于低位区，但要止跌反弹仍需一个市场心

态修复的过程，11月底-12月天然气限气、燃料需求等预期开始兑现，鲁西、久泰等MTO新投产仍存变数，当前

MTO负荷上升仍需等待，后期重点关注供、需、存三方变化情况。

推荐策略：

单边方面，反弹失败，短期延续弱势，下看2200-2300区间支撑；期现方面，基差-50以下买入波动操作，若基差-

100以下则存无风险套利空间，强烈建议买入；跨期方面，甲醇一五价差-15，-67，甲醇供需预期逆转，延续近弱远

强反套逻辑，（-10,0）反套进场，-50止盈，15止损；跨品种方面，PP-MA01合约价差1064，-58，MTO开工仍偏

低，甲醇下跌驱动仍高于PP，（1000，1100）做多，1300止盈，950止损。

核心观点

氛围

本周沿海库存下降，目前库存水平正常，主动去库存

天然气价格小幅上涨，煤制甲醇成本略降，利润正常水平

甲醇进口成本大降，沿海价格也大降，进口利润稳定，维持小幅顺挂
成本

利润

价差

甲醛利润下降高位，二甲醚利润稳定高位，醋酸利润上涨偏高，MTBE利润下降偏低

西北烯烃利润下降偏低，华东烯烃利润上升正常；外采乙烯相比MTO已无替代优势，但丙烯价格仍未企稳

华东基差26，国内最低基差26，基差回升

沿海-内地价差大降，区域套利空间全面关闭；东南亚-中国价差下降，但转口利润仍居于高位

供应

各地运费略有上涨，但幅度不大

库存

烯烃开工下降，宁煤降负，蒲城停车，富德、盛虹下游装置故障降负预期，其他装置负荷不高，鲁西MTO预计年底投产需求

本周内地继续累库，目前库存水平高位

描述

本周有效产能增加，预计下周净产能略减；关注11月底-12月天然气限气进程情况

文莱BMC负荷偏高，11月底-12月新西兰装置恢复，加之伊朗货进口增加，预计12月到港仍多；转口继续，但总量有限

甲醛、二甲醚、醋酸开工率上升，MTBE开工不变；醋酸天碱恢复；甲醛鲁中、鲁北负荷上升

买保持仓700，+0；卖保持仓3651手，+1299；前二十持买-2.39万手，前二十持卖+2.59万手

重点提示

产业投研部

化工部分析师   胡欣   F0299540 Z0012133

 Phone：13512440327    QQ：535540002
供过于求+主动去库存，甲醇维持谨慎偏空

2018年11月25日 甲醇周报(VIP版)



1、价格数据

价格类型 单位 11月23日 11月22日 11月16日 10月26日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

华东主流 元/吨 2500 2610 2800 3340 -110 -300 -840 -25.15%

华东低端 元/吨 2500 2580 2730 3330 -80 -230 -830 -24.92%

华南 元/吨 2625 2675 2865 3485 -50 -240 -860 -24.68%

鲁南 元/吨 2560 2600 2580 3250 -40 -20 -690 -21.23%

河南 元/吨 2580 2580 2620 3200 0 -40 -620 -19.38%

河北 元/吨 2650 2650 2600 3300 0 50 -650 -19.70%

陕西 元/吨 2425 2425 2415 3025 0 10 -600 -19.83%

内蒙 元/吨 2355 2355 2440 2865 0 -85 -510 -17.80%

FOB美国 美元/吨 384.56 384.56 384.56 418.00 0.00 0.00 -33.44 -8.00%

CFR中国 美元/吨 302.50 307.50 327.50 422.50 -5.00 -25.00 -120.00 -28.40%

CFR东南亚美元/吨 372.50 392.50 422.50 452.50 -20.00 -50.00 -80.00 -17.68%

FOB鹿特丹欧元/吨 336.00 338.00 339.00 351.00 -2.00 -3.00 -15.00 -4.27%

原料煤 元/吨 451 451 454 449 0 -3 2 0.46%

LNG 元/吨 4455 4437 4421 4517 18 34 -62 -1.37%

甲醛 元/吨 1570 1570 1615 1630 0 -45 -60 -3.68%

二甲醚 元/吨 4030 4030 3950 4600 0 80 -570 -12.39%

醋酸 元/吨 4250 4200 4150 5000 50 100 -750 -15.00%

MTBE 元/吨 5190 5190 5440 6820 0 -250 -1630 -23.90%

丙烯国产 元/吨 8250 8300 8125 8900 -50 125 -650 -7.30%

聚丙烯 元/吨 9250 9400 9900 10550 -150 -650 -1300 -12.32%

乙烯进口 美元/吨 1051 1051 1031 991 0 20 60 6.05%

聚乙烯 元/吨 9200 9200 9300 9500 0 -100 -300 -3.16%

乙二醇 元/吨 5700 5860 6140 6780 -160 -440 -1080 -15.93%

环氧乙烷 元/吨 9300 9300 9300 10400 0 0 -1100 -10.58%

MA901 元/吨 2474 2554 2773 3224 -80 -299 -750 -23.26%

MA905 元/吨 2489 2572 2721 2926 -83 -232 -437 -14.94%

MA909 元/吨 2500 2568 2647 2816 -68 -147 -316 -11.22%

PP1901 元/吨 8486 8882 9441 9915 -396 -955 -1429 -14.41%

PP1905 元/吨 8295 8592 8982 9422 -297 -687 -1127 -11.96%

PP1909 元/吨 8198 8410 8729 9243 -212 -531 -1045 -11.31%

WTI连续 美元/桶 50.39 54.63 56.83 67.62 -4.24 -6.44 -17.23 -25.48%

BRENT连续美元/桶 59.19 62.52 67.1 77.73 -3.33 -7.91 -18.54 -23.85%

华东（+0） 元/吨 26 26 -43 106 0 69 -80

华南（+0） 元/吨 151 121 92 261 30 59 -110

鲁南（+200）元/吨 286 246 7 226 40 279 60

河南（+200）元/吨 306 226 47 176 80 259 130

河北（+260）元/吨 436 356 87 336 80 349 100

内蒙（+600）元/吨 481 401 267 241 80 214 240

华东-鲁南元/吨 -60 -20 150 80 -40 -210 -140

华东-河南元/吨 -80 0 110 130 -80 -190 -210

华东-河北元/吨 -150 -70 130 30 -80 -280 -180

华东-陕西元/吨 75 155 315 305 -80 -240 -230

华东-内蒙元/吨 145 225 290 465 -80 -145 -320

华东-进口元/吨 19 46 16 -235 -27 3 254

东南亚-中国美元/吨 70.00 85.00 95.00 30.00 -15.00 -25.00 40.00

MA01-05 元/吨 -15 -18 52 298 3 -67 -313

PP-3MA主力 元/吨 1064 1220 1122 243 -156 -58 821
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2、库存数据

区域 11月22日 11月15日 10月25日 2017/11/23 周涨跌 月涨跌 年涨跌 月涨跌幅 年涨跌幅

江苏 39.55 42.20 39.60 34.00 -2.65 -0.05 5.55 -0.13% 16.32%

太仓 20.50 23.70 22.30 13.00 -3.20 -1.80 7.50 -8.07% 57.69%

张家港 8.50 6.00 5.60 7.80 2.50 2.90 0.70 51.79% 8.97%

江阴 2.10 3.10 1.90 2.70 -1.00 0.20 -0.60 10.53% -22.22%

常州 1.40 1.65 2.30 4.70 -0.25 -0.90 -3.30 -39.13% -70.21%

南通 0.55 0.75 0.50 0.10 -0.20 0.05 0.45 10.00% 450.00%

浙江 24.08 26.55 21.14 16.82 -2.47 2.94 7.26 13.91% 43.16%

广东 10.50 11.00 9.80 3.80 -0.50 0.70 6.70 7.14% 176.32%

福建 4.30 2.80 2.20 2.00 1.50 2.10 2.30 95.45% 115.00%

流通库存 24.50 27.10 22.15 9.90 -2.60 2.35 14.60 10.61% 147.47%

港口库存 78.43 82.55 72.74 56.62 -4.12 5.69 21.81 7.82% 38.52%

华北 0.00 0.00 0.00 0.77 0.00 0.00 -0.77 #DIV/0! -100.00%

山东 4.08 6.14 2.28 1.05 -2.06 1.80 3.03 78.95% 288.57%

华中 0.00 0.00 0.00 0.26 0.00 0.00 -0.26 #DIV/0! -100.00%

西北 13.90 11.67 11.37 4.82 2.23 2.53 9.08 22.25% 188.38%

东北 0.61 0.66 0.29 0.13 -0.05 0.32 0.48 110.34% 369.23%

西南 8.20 6.40 1.39 0.20 1.80 6.81 8.00 489.93% 4000.00%

内地库存 26.79 24.87 15.33 7.23 1.92 11.46 19.56 74.76% 270.54%

总计 全国 105.22 107.42 88.07 63.85 -2.20 17.15 41.37 19.47% 64.79%

3、开工数据

类别 11月22日 11月15日 10月25日 2017/11/23 周涨跌 月涨跌 年涨跌

全国甲醇 71.35% 71.18% 69.52% 68.59% 0.17% 1.83% 2.76%

西北甲醇 81.82% 82.08% 78.94% 80.93% -0.26% 2.88% 0.89%

MTO/MTP 67.22% 68.72% 68.54% 69.98% -1.50% -1.32% -2.76%

甲醛 27.51% 27.41% 34.79% 31.67% 0.10% -7.28% -4.16%

二甲醚 18.88% 18.40% 18.09% 17.13% 0.48% 0.79% 1.75%

MTBE 51.76% 51.76% 57.04% 59.50% 0.00% -5.28% -7.74%

醋酸 78.24% 77.37% 80.19% 70.81% 0.87% -1.95% 7.43%

甲缩醛 7.04% 6.79% 7.04% 7.76% 0.25% 0.00% -0.72%

DMF 63.20% 63.20% 63.20% 55.95% 0.00% 0.00% 7.25%

4、交易数据

价格类型 单位 11月23日 11月22日 11月16日 10月26日 日涨跌 周涨跌 月涨跌

注册仓单 张 0 0 0 14 0 0 -14

预报仓单 张 410 410 410 410 0 0 0

买保额度 手 29000 29000 29000 28000 0 0 1000

买保持仓 手 700 700 700 32 0 0 668

卖保额度 手 28000 28000 28000 28000 0 0 0

卖保持仓 手 3651 3578 2352 3705 73 1299 -54

总持仓 万手 142.30 150.40 132.56 102.80 -8.10 9.75 39.50

主力持仓 万手 110.66 117.94 106.70 90.21 -7.28 3.96 20.46

非主力持仓万手 31.64 32.46 25.85 12.60 -0.82 5.78 19.04

前二十持买万手 30.41 34.53 32.80 27.19 -4.12 -2.39 3.22

前二十持卖万手 37.75 40.51 35.16 31.16 -2.76 2.59 6.59

上游
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5、国内装置
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6、国际装置

7、到港情况
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8、需求方面
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9、库存情况
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10、供需平衡表
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11、现货价格
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12、区域价差
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13、利润估算
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15、基差走势

16、价格区间
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