
论证雨雪天气下甲醇起飞的可能性

2018年1月8日



2

核心观点

 受伊朗紧张局势以及美国寒冷天气的影响，国际原油大幅上扬，成本端的推
动下，国内化工板块近期表现抢眼，整体氛围较好。

 具体到甲醇品种，雨雪天气将导致物流运输受阻，华东市场货物流入有限，
港口库存难以累积，价格易涨难跌。

 这个冬季特别冷。天然气制甲醇停车保北方供气，供应缺口超出预期。

 基于现货坚挺假设，5月高基差除了提供较为充裕的安全边际外，也提供了较
强的期价回归驱动。

 回首过往，2017年一季度行情历历在目，历史能否重演值得期待。

 持仓来看，近三个月甲醇每一次的上涨与下跌都是多头主力主动增仓上拉或
者减仓兑现利润的结果，当下依旧是多头主力在控盘。

 策略来看，甲醇05合约短期（1月内）维持多头思路，第一目标位3100

 风险因素，商品氛围转弱；烯烃亏损制约上行空间；市场恐高
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港口强，内地弱，区域行情分化严重
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甲醇现货价格

江苏中间价 山东中间价

内蒙中间价 华南中间价

1月1日 1月4日 1月5日 1月6日 1月7日 1月8日 去年同期 周度变化 周涨跌 年涨跌

江苏 3300 3300 3350 3390 3420 3580 3040 280 540

内蒙 3030 3030 2830 2820 2820 2820 2435 -210 385

河北 3050 3050 3000 3000 3000 3030 2740 -20 290

山东 3080 3080 3130 3130 3180 3210 2770 130 440

华南 3720 3720 3800 3800 3830 3830 2940 110 890

1801 3266 3266 3250 3300 3333 3462 2890 196 572

1805 2853 2853 2923 2909 2933 2924 2661 71 263

01-05 413 413 327 391 400 538 229 - -

CFR中国 410 410 410 410 414 414 343 4 71

折人民币 3428 3428 3414 3406 3445 3439 3048 11 391

FOB美湾 415 415 416 416 423 423 351 8 72

CFR东南亚 415 415 415 414 410 410 348 -5 62

甲醇

现货

（中间价）

期货

外盘
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气荒导致天然气装置停车，供给受到影响
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外盘装置运行稳定
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 外盘装置一般2月份会受到限气影响集中停车，尤其是伊朗
装置，这是18年潜在利多
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外盘顺挂，进口出现利润
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甲醇内外盘价格走势

内外盘价差 CFR中国折人民币 江苏价

元/吨
元/吨

内外盘 1月1日 1月4日 1月5日 1月6日 1月7日 1月8日 去年同期 周涨跌 年涨跌

江苏出罐 3300 3300 3350 3390 3420 3580 3040 280 540

CFR中国折 3428 3428 3414 3406 3445 3439 3048 11 391

内外价差 -128 -128 -64 -16 -25 141 -8 - -
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外盘价格上涨

日期 1月1日 1月4日 1月5日 1月6日 1月7日 1月8日 去年同期 周涨跌 年涨跌

FOB美湾（美元/吨） 415 415 416 416 423 423 351 8 72

CFR中国（美元/吨） 410 410 410 410 414 414 343 4 71

CFR东南亚（美元/吨） 415 415 415 414 410 410 348 -5 62
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 传统下游综合利润100元/吨左右,历
史区间[-100, 600]；被甲醇生产利
润挤压
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MTO负荷提升，外采烯烃亏损
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外购甲醇制烯烃利润变差

西北负荷提升，MTO整体负荷
提升

48%
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港口库存本周有所累积，但绝对值依旧低位
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2014 2015 2016 2017
万吨

日期 1月1日 1月8日 去年同期 周涨跌 年涨跌

港口库存 51.23 52.43 61.90 1.20 -9.47

华东地区 47.65 49.49 47.25 1.84 2.24
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日期 1月1日 1月8日 去年同期 周涨跌 年涨跌

江苏地区 29.28 29.32 26.80 0.04 2.52

浙江地区 18.37 20.17 20.45 1.80 -0.28

华南地区 3.58 2.94 14.65 -0.64 -11.71
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港口库存本周有所累积，但绝对值依旧低位
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市场结构
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