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核心观点： 

供给：8 月中下旬开始国内秋季检修，目前已经进入下半程，多数产能已恢复，关注后期继

续恢复情况，若不及预期供给仍偏紧；国外中东、南美、欧洲等地装置负荷不高且仍有检修

预期，9 月进口下降基本已定；尽管传言四季度供给限产有放松可能，但目前看 9 月供给仍

略紧。 

需求：国内需求增加，对外少量转口，近期部分烯烃装置及配套甲醇检修，关注“双节”来

临前下游备货情况；虽然四季度需求旺季预期反应充分，但仍不能证伪，因此若基差回落仍

有囤货抛盘面的买基差行为。 

库存：本周沿海库存大降，主要受基差走强，期现解锁影响；目前华南因超级台风“山竹”

过境港口暂闭，天津因夏季达沃斯会议甲醇禁运，内地到沿海套利空间关闭，港口库存进入

消化期；内地库存略有增加但仍偏低，预计降价前需先累库一定程度。 

价格：进口成本 3420，华东国产 3300，内地最低 3350，沿海烯烃 3480，内地烯烃 3250（均

为折盘面价）；内地价格受下游需求抵触，后期或有下降压力；沿海价格受进口、烯烃及预

期支撑，相对较稳。 

交易逻辑：一方面，从 MA809 合约最后持仓来看，本次交割量不足 2 万吨，对市场冲击很

小；技术上 MA901 合约于 3200 附近有较强支撑，并且当前期价已贴水全部现货价格，短期

下跌空间不大。另一方面，目前华东国产现货价格已成国内价格洼地，内地库存偏低价格偏

高，短期到沿海套利空间大部分已经关闭，9 月外围检修较多到港减量已基本确定，下周超

级台风过境影响进口船运及港口装卸，天津夏季达沃斯论坛期间下达甲醇禁运令影响北方集

港速度，内外物流短期受阻，而“双节”备货需求此时到来，因此不排除市场借机炒作甲醇

上涨。 

推荐策略：单边方面，做多，关注 3200-3400 区间；期现方面，本周卖出基差较多，期现解

锁去库，后期若基差回落仍可逢低买入；跨期方面，一五价差 250 附近逢低正套；跨品种方

面，PP-MA 关注 100 附近逢高做空机会。 

重点提示： 
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1.产业情况 

国产方面，增加产能 394 万吨，减少产能 200 万吨，净产能+194 万吨，预计下周净产

能-165 万吨；本周神华宁煤、中煤榆林等装置重启，重启卡贝乐、河南晋开意外停车，据

闻中天合创因原料限产停车，预计下周甲醇及烯烃开工率均会出现下降。 
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外围装置，中东，ZPC 重启目前开工 7-8 成，沙特一套 100 万吨装置预计 9 月底检修；

北美，甲醇装置未受飓风“弗罗伦斯”影响，OCI 运行恢复正常；欧洲，预计 9月中旬俄罗

斯 100 万吨检修；外围产能预期偏紧，预计 9月进口减量。 

 

到港方面，到港 5.96 万吨，环比大幅下降，预计下周到港 10-11 万吨，9 月底前到港

30-34 万吨；本周转口 3.7 万吨，华南因超级台风“山竹”过境港口暂闭，天津因夏季达沃

斯会议甲醇禁运，9月中下旬内地及进口到货量均缩减，港口库存进入消化期，内地或将累

库。 
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库存方面，沿海可流通库存 22.90 吨，较前期-18.65%；沿海总库存 77.38 万吨，较前

期-11.47%；本周上游累库，中下游去库，上游库存偏低，中下游库存正常，总库存下降正

常，本周卖出基差较多，期现解锁去库。 

 

需求方面，MTBE 开工上升，烯烃、二甲醚、醋酸、甲醛开工下降；总需求下降，宁波

富德、山东联泓、阳煤恒通降负，据闻中天合创因原料限产停车，关注“双节”下游备货需

求情况。 
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仓单方面，标准仓单共计 2098 张，较前期+796 张；预报仓单共计 410 张，较前期-200

张；买保持仓 32手，较前期-1000 手，卖保持仓 1917 手，较前期+507 手；净多头持仓-1885

手，较前期-1507 手。 

供需方面，三季度供过于需，预计四季度供不应求,总体看 2018 年供需紧平衡。 
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2.价格情况 
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