
MA 指标 研判

国产 中性

进口 中性

物流 中性

国内 中性

出口 中性

投机 利空

沿海 利空

内地 利空

国产 利多

进口 中性

生产 中性

烯烃 中性

基差 中性

价差 中性

商品 中性

宏观 利空

本周物流成本继续下降，但盐城爆炸事故或推升华东物流成本

利润
甲醇生产利润下降，偏低水平

西北烯烃利润上升，偏低水平；华东烯烃利润上升，偏低水平；烯烃单体上涨，外采经济性不及MTO

华东基差25，基差转而走弱；现货继续升水，等待4.1降税预期兑现，目前无期现无风险套利空间

沿海-内地价差全面走强，区域套利窗口略有打开
价差

氛围
盐城爆炸事故或导致安检从严，甲醛等下游停产检察，库存被迫降库，内地到华东物流受限
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东南亚窗口关闭，转口减少

重点提示

原油上行，化工品下行，但均有企稳趋势

本周甲醇上、下游开工率较高，库存高位水平；内地临时检修较多，中浩、博源、桂鲁、大唐未完全重启，目前看4月检修量或不及

预期，但临时检修情况及检修时间是否延长仍是关键变数；马油大装置重启，但南美装置降负，本周伊朗新年多套装置不稳，麻将、

凯威重启推迟，预计4月进口量下降；3.20久泰MTO新投产，但4.1则随甲醇装置再度检修，关注4.15鲁西及中安MTO的新投产情况，

以及5月份以后的诚志和宝丰新投产，关键增量可能影响09合约。

下周宏观上的两个重要影响因素，一个是4.1增值税下降前最后一周，另一个是盐城重大爆炸事故的后续影响。目前看，降税的影响仍

是减少销售、增加购买，短时降低社会的可售货源量，但4月后则反之，需关注基差再度走弱可能；爆炸事故将会导致安检加强，苏

北、鲁南地区甲醛等部分传统下游或停产检察，当前高库存的甲醇厂库、仓库或被迫主动降库，危化品车辆严查提高物流成本。多空

影响如下：

利多：1、4.1降税前市场可售货源偏紧；2、南美降负、伊朗新年装置重启推迟，4月进口预期下降；3、4月内地进入春季检修期；4、

久泰3.20投产，鲁西、中安4.15投产，诚志、宝丰5-6月投产；5、危化品车辆严查提高物流成本。

利空：1、安检或导致甲醛等下游需求下降；2、甲醇库存高位，安检或导致厂库、仓库被迫排库降低库存；3、4.1降税后可售货源或

大幅增加；4、中浩、博源、桂鲁、大唐完全重启或是春检不及预期；5、久泰MTO4.1随甲醇检修；6、套保空头增加，净空头增加。

总的来看，爆炸事故引发的安全检查可能是下周市场的最大变量。经验上，安检主要影响甲醇下游，利空影响更大，环保主要影响甲

醇上游，利多影响更大。若安检导致甲醛等下游工厂停产，厂库、仓库被迫排库，短期将会打破华东地区供需存平衡，价格下行可能

性大，此外危化品车辆严查提高物流成本，也不利于内地向华东发货，导致累库加重。

单边：短线震荡偏空，关注2500-2550区间压力。

期现：目前期现无风险套利窗口关闭，基差或在减税预期兑现后回落。

跨期：累库+高库存支持反套，安全边际较好支持正套，甲醇五九反套滚动操作为主，参考区间（-100，-60）。

跨品种：PP-MA利润偏低，可等待走强后再做收敛，PP-MA短期走强，中线1350以上做空，参考区间（950，1450）；MA-ZC生产利润

等待走弱，MA-ZC中线-500以下做多，参考区间（-550，-350）。

核心观点

甲醇进口成本略降，沿海价格下降，进口利润正常水平

LNG价格下降，煤制甲醇成本上涨

供应

库存

2019年3月24日

需求

内地库存上升，西北累库较多，目前高位水平

成本

产业投研部

高级分析师   胡欣   F0299540 Z0012133

 Phone：13512440327    QQ：535540002
事故后安检从严，短线或更偏利空

沿海库存下降，华南去库较多，目前高位水平

描述

国内开工下降但仍偏高，本周临时检修较多，桂鲁重启推迟，大唐、中浩、博源未完全恢复，4月检修量或不及预期

美国部分装置检修或不稳，南美多套装置降负荷，马油大装置重启，麻将、凯威来华推迟到5月；3月底-4月沿海有集中到港

本周需求趋稳，开工高位水平，联泓降负，盐城爆炸事故或影响传统需求开工；3.20久泰MTO新投产，但4月初检修

卖保持仓上升，前二十净空增加



1、开工数据

类别 3月21日 3月14日 2月21日 2018/3/22 周涨跌 月涨跌 年涨跌

全国甲醇 69.97% 70.42% 71.65% 67.91% -0.45% -1.68% 2.06%

西北甲醇 79.77% 79.10% 80.68% 74.37% 0.67% -0.91% 5.40%

下游综合 55.95% 55.96% 55.51% 52.40% -0.01% 0.44% 3.55%

MTO/MTP 83.58% 84.16% 84.05% 81.49% -0.58% -0.47% 2.09%

甲醛 33.17% 31.02% 25.98% 29.13% 2.15% 7.19% 4.04%

二甲醚 23.72% 22.02% 22.99% 17.00% 1.70% 0.73% 6.72%

MTBE 57.23% 57.23% 55.24% 55.23% 0.00% 1.99% 2.00%

醋酸 72.25% 81.85% 91.12% 86.92% -9.60% -18.87% -14.67%

甲缩醛 15.09% 15.09% 11.34% 7.26% 0.00% 3.75% 7.83%

DMF 70.10% 71.55% 71.55% 57.39% -1.45% -1.45% 12.71%

2、库存数据

区域 3月21日 3月14日 2月21日 2018/3/22 周涨跌 月涨跌 年涨跌 月涨跌幅 年涨跌幅

江苏 64.82 64.40 59.60 29.54 0.42 5.22 35.28 8.76% 119.43%

浙江 24.83 25.70 24.53 25.27 -0.87 0.30 -0.44 1.22% -1.74%

广东 15.50 17.20 16.55 5.50 -1.70 -1.05 10.00 -6.34% 181.82%

福建 5.30 5.70 7.40 3.70 -0.40 -2.10 1.60 -28.38% 43.24%

流通库存 24.40 27.80 27.65 13.26 -3.40 -3.25 11.14 -11.75% 84.01%

港口库存 110.45 113.00 108.08 64.01 -2.55 2.37 46.44 2.19% 72.55%

华北 2.58 2.49 2.76 1.29 0.09 -0.18 1.29 -6.52% 100.00%

山东 0.00 0.00 0.00 2.27 0.00 0.00 -2.27 #DIV/0! -100.00%

华中 0.99 0.49 0.79 0.70 0.50 0.20 0.29 25.32% 41.43%

西北 26.40 23.75 29.60 9.78 2.65 -3.20 16.62 -10.81% 169.94%

东北 0.55 0.31 0.47 0.06 0.24 0.08 0.49 17.02% 816.67%

西南 2.43 3.33 3.27 0.42 -0.90 -0.84 2.01 -25.69% 478.57%

内地库存 32.95 30.37 36.89 14.52 2.58 -3.94 18.43 -10.68% 126.93%

总计 全国 143.40 143.37 144.97 78.53 0.03 -1.57 64.87 -1.08% 82.61%

3、交易数据

价格类型 单位 3月22日 3月21日 3月15日 2月22日 日涨跌 周涨跌 月涨跌

注册仓单 张 2680 2780 2890 2333 -100 -210 347

预报仓单 张 3293 3293 3293 3293 0 0 0

买保额度 手 29500 29500 29500 19500 0 0 10000

买保持仓 手 0 0 0 0 0 0 0

卖保额度 手 34500 34500 29500 19500 0 5000 15000

卖保持仓 手 8335 8490 7092 4162 -155 1243 4173

总持仓 万手 198.26 185.33 184.85 155.45 12.94 13.42 42.82

主力持仓 万手 158.77 147.48 153.32 129.24 11.29 5.45 29.53

非主力持仓 万手 39.50 37.85 31.53 26.21 1.64 7.97 13.29

前二十持买 万手 44.67 39.46 43.83 36.01 5.21 0.84 8.66

前二十持卖 万手 53.48 48.52 51.34 43.18 4.96 2.14 10.30

前二十净多 万手 -8.81 -9.07 -7.52 -7.17 0.26 -1.30 -1.64
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4、价格数据

价格类型 单位 3月22日 3月21日 3月15日 2月22日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

华东 元/吨 2520 2520 2550 2455 0 -30 65 2.65%

华南 元/吨 2525 2525 2550 2445 0 -25 80 3.27%

鲁南 元/吨 2300 2280 2410 2240 20 -110 60 2.68%

河南 元/吨 2300 2280 2370 2200 20 -70 100 4.55%

河北 元/吨 2400 2350 2450 2270 50 -50 130 5.73%

陕西 元/吨 2175 2175 2325 2055 0 -150 120 5.84%

内蒙 元/吨 2175 2175 2265 1955 0 -90 220 11.25%

FOB美国 美元/吨 357.81 357.81 358.64 352.79 0.00 -0.84 5.02 1.42%

CFR中国 美元/吨 297.51 297.51 297.51 287.53 0.00 0.00 9.98 3.47%

CFR东南亚 美元/吨 322.49 322.49 322.56 337.48 0.00 -0.07 -14.99 -4.44%

FOB鹿特丹 欧元/吨 319.56 321.02 329.00 310.83 -1.46 -9.44 8.74 2.81%

进口完税价 元/吨 2487 2484 2496 2413 3.42 -8.12 74.48 3.09%

甲醇成本 元/吨 1859 1859 1812 1803 0 46 56 3.11%

LNG 元/吨 4079 4096 4181 4312 -17 -102 -233 -5.40%

LPG 元/吨 4004 4004 4004 3922 0 0 81 2.07%

液氨 元/吨 3300 3250 3220 2910 50 80 390 13.40%

尿素 元/吨 2050 2050 2000 1900 0 50 150 7.89%

MTO成本 元/吨 8300 8345 8390 8135 -45 -90 165 2.03%

乙烯进口 美元/吨 1096 1096 1066 1201 0 30 -105 -8.74%

丙烯进口 美元/吨 906 906 906 946 0 0 -40 -4.23%

乙烯进口 元/吨 8596 8584 8389 9449 12 207 -853 -9.02%

丙烯进口 元/吨 7106 7096 7130 7443 10 -24 -337 -4.52%

丙烯国产 元/吨 7300 7300 7250 7500 0 50 -200 -2.67%

甲醛 元/吨 1325 1325 1350 1140 0 -25 185 16.23%

二甲醚 元/吨 3400 3400 3450 3300 0 -50 100 3.03%

醋酸 元/吨 2950 2900 2850 3250 50 100 -300 -9.23%

MTBE 元/吨 5520 5520 5650 5536 0 -130 -16 -0.29%

PP 元/吨 8750 8750 8750 8800 0 0 -50 -0.57%

PE 元/吨 8600 8600 8650 8650 0 -50 -50 -0.58%

乙二醇 元/吨 5095 5160 5160 4965 -65 -65 130 2.62%

环氧乙烷 元/吨 8200 8200 8200 8000 0 0 200 2.50%

乙醇 元/吨 5850 5850 5900 5850 0 -50 0 0.00%

丁二烯 元/吨 8300 7900 8800 9850 400 -500 -1550 -15.74%

WTI连续 美元/桶 58.97 59.87 58.39 57.08 -0.90 0.58 1.89 3.31%

BRENT连续 美元/桶 67.08 67.74 67.02 66.91 -0.66 0.06 0.17 0.25%

MA05 元/吨 2495 2492 2521 2534 3 -26 -39 -1.54%

ZC05 元/吨 597.6 597.8 595.6 583 -0.2 2 14.6 2.50%

PP05 元/吨 8607 8581 8633 8784 26 -26 -177 -2.02%

EG06 元/吨 5126 5157 5137 5142 -31 -11 -16 -0.31%

下游相关
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5、价差/价比

价格类型 单位 3月22日 3月21日 3月15日 2月22日 日涨跌 周涨跌 月涨跌 月涨跌幅

生产利润 元/吨 316 316 466 252 0 -150 64 25.36%

西北烯烃利润 元/吨 154 154 42 308 0 113 -153 -49.86%

华东烯烃利润 元/吨 192 206 176 245 -13 17 -52 -21.40%

甲醛利润 元/吨 524 544 470 168 -20 54 356 212.69%

二甲醚利润 元/吨 -133 -83 -150 -70 -50 17 -63 -90.48%

醋酸利润 元/吨 1461 1369 1246 2082 93 215 -621 -29.81%

MTBE利润 元/吨 1506 1526 1812 2027 -20 -307 -521 -25.71%

进口利润 元/吨 43 51 77 54 -8 -33 -10 -19.19%

进口（+0） 元/吨 -8 -8 -25 -121 0 18 113 93.71%

华东（+0） 元/吨 25 28 29 -79 -3 -4 104 131.65%

华南（+0） 元/吨 30 33 29 -89 -3 1 119 133.71%

鲁南（+200） 元/吨 5 -12 89 -94 17 -84 99 105.32%

河南（+200） 元/吨 5 -12 49 -134 17 -44 139 103.73%

河北（+260） 元/吨 165 118 189 -4 47 -24 169 4225.00%

内蒙（+600） 元/吨 280 283 344 21 -3 -64 259 1233.33%

华东-鲁南 元/吨 220 240 140 215 -20 80 5 2.33%

华东-河南 元/吨 220 240 180 255 -20 40 -35 -13.73%

华东-河北 元/吨 120 170 100 185 -50 20 -65 -35.14%

华东-陕西 元/吨 345 345 225 400 0 120 -55 -13.75%

华东-内蒙 元/吨 345 345 285 500 0 60 -155 -31.00%

东南亚-中国 美元/吨 24.98 24.98 25.05 49.95 0.00 -0.07 -24.97 -49.99%

MA05-09 元/吨 -74 -70 -46 -49 -4 -28 -25 -51.02%

MA-ZC现货 元/吨 -580 -580 -565 -540 0 -15 -40 -7.41%

MA-ZC05 元/吨 -493 -497 -457 -381 4 -36 -112 -29.40%

PP-MA现货 元/吨 1190 1190 1100 1435 0 90 -245 -17.07%

PP-MA05 元/吨 1122 1105 1070 1182 17 52 -60 -5.08%

17.02% 17.02% 25.09% 14.00% 0.00% -8.07% 3.02%

7.09% 7.09% 1.79% 14.96% 0.00% 5.30% -7.88%

7.64% 8.17% 6.90% 9.98% -0.53% 0.74% -2.34%

67.24% 67.24% 91.80% 45.08% 0.00% -24.56% 22.16%

62.17% 60.58% 72.61% 50.75% 1.60% -10.44% 11.42%

4.0484 4.0645 4.1091 4.0902 -1.61% -6.08% -4.18%

0.7606 0.7754 0.7950 0.8419 -1.48% -3.44% -8.13%

1.2244 1.2293 1.2800 1.2895 -0.49% -5.56% -6.51%

0.2919 0.2930 0.2943 0.2784 -0.12% -0.24% 1.35%

0.2789 0.2831 0.2844 0.2753 -0.43% -0.56% 0.36%

0.4926 0.4884 0.4961 0.4935 0.43% -0.35% -0.08%

0.4291 0.4308 0.4339 0.4188 -0.17% -0.48% 1.03%

0.3024 0.3190 0.2909 0.2487 -1.66% 1.15% 5.37%

0.5644 0.5642 0.5807 0.5014 0.01% -1.64% 6.30%

0.5750 0.5772 0.6065 0.5512 -0.22% -3.15% 2.38%

0.9656 0.9722 1.0002 0.8610 -0.66% -3.46% 10.46%

1.1370 1.1432 1.1572 1.0847 -0.62% -2.03% 5.23%

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

甲醇周报（VIP版）   

55.00%

60.00%

65.00%

70.00%

75.00%

80.00%

85.00%

90.00%

2
0

16
-0

1
-0

7

2
0

16
-0

2
-0

7

2
0

16
-0

3
-0

7

2
0

16
-0

4
-0

7

2
0

16
-0

5
-0

7

2
0

16
-0

6
-0

7

2
0

16
-0

7
-0

7

2
0

16
-0

8
-0

7

2
0

16
-0

9
-0

7

2
0

16
-1

0
-0

7

2
0

16
-1

1
-0

7

2
0

16
-1

2
-0

7

2
0

17
-0

1
-0

7

2
0

17
-0

2
-0

7

2
0

17
-0

3
-0

7

2
0

17
-0

4
-0

7

2
0

17
-0

5
-0

7

2
0

17
-0

6
-0

7

2
0

17
-0

7
-0

7

2
0

17
-0

8
-0

7

2
0

17
-0

9
-0

7

2
0

17
-1

0
-0

7

2
0

17
-1

1
-0

7

2
0

17
-1

2
-0

7

2
0

18
-0

1
-0

7

2
0

18
-0

2
-0

7

2
0

18
-0

3
-0

7

2
0

18
-0

4
-0

7

2
0

18
-0

5
-0

7

2
0

18
-0

6
-0

7

2
0

18
-0

7
-0

7

2
0

18
-0

8
-0

7

2
0

18
-0

9
-0

7

2
0

18
-1

0
-0

7

2
0

18
-1

1
-0

7

2
0

18
-1

2
-0

7

2
0

19
-0

1
-0

7

2
0

19
-0

2
-0

7

2
0

19
-0

3
-0

7

甲醇平均开工率 

国内 西北 

6



9、国际装置

10、到港情况
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11、需求方面
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12、库存情况
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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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