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年份 低价 高价 涨幅
2015 3200 3700 15.6%
2016 2410 3550 47.3%
2017 3500 4600 31.4%
2018 4750 5400 13.7%
2019 3150 4040 28.3%
平均 3402 4258 27.3%

【液化气】市场为什么给予期货极高的升水？兑现现货上涨预期



【液化气】期货上方空间：可参考往年现货价格3500-4500元/吨



【液化气】卖出套保获利丰厚

项目 广州 浙江 山东
现货价格 2948 2950 3120

升贴水 0 -100 -200

期货价格 3880 3880 3880

基差 -932 -830 -560

仓储费 90 90 90

交割费用 1 1 1

入库检验费 1 1 1

交易手续费 0.3 0.3 0.3

4%资金成本 33.4 33.5 35.4

5%资金成本 41.8 41.8 44.2

6%资金成本 50.2 50.2 53.1

7%资金成本 58.5 58.6 61.9

增值税成本 17 17 17

6%卖交割成本 164.7 164.7 167.6

6%卖交割获利 767 665 392 液化气交割库网址链接

http://www.dce.com.cn/dalianshangpin/yw/fw/ywzy/gypjgywzy/jgckgl/1810695/index.html
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【甲醇】多、空对01合约分歧较大

空头:现实情况差

现货高库存、期货高升水

多头：存在好转预期

有望去库、外盘甲醇已率先走强



【甲醇】今年01合约：不考虑季节性因素，供需存在改善可能

2020年海外甲醇装置投产计划
地区 国家 公司 产能(万吨)

中东 伊朗 Busher 165

中东 伊朗 Fateh Sanat Kimia 165

南美洲 特立尼达 Caribbean Gas Chemica 100

2020年合计 430

尚未投产 100

2020甲醇制备烯烃投产计划
企业 产能同步建设甲醇增加使用甲醇

吉林康乃尔 30 90

鲁西化工 30 90
常州富德 33 100

天津渤海化工 60 50 150

青海大美 70 180

合计 223 50 610

后期增加 123 340

供应端： 需求端：
上半年：530 万吨
下半年：345 万吨

上半年：90 万吨
下半年：370-440 万吨

企业 产能 净增产能 原料 投产时间 备注
兖矿榆林能化 60 10 煤炭 2020年1月 50万吨甲醇制DMMn（柴油添加剂）

内蒙古旭阳中燃 10 10 焦炉气 2020年1月

内蒙荣信化工 90 60 煤炭 2020年1月 40万吨乙二醇及30万吨DMMn（柴油添加剂）

浙江石化 40 0 煤炭 2020年1季度 配套MTBE

新疆心连心 15 15 煤炭 2020年1季度

宁夏宝丰二期 220 220 煤炭 2020年5月底 配套MTO2019年建成

安徽临泉(晋煤中能) 30 30 煤炭 2020年5月底

新疆众泰 20 20 焦炉气 2020年6月中

陕西精益化工 26 26 煤炭 2020年7月中

济宁恒信高科 15 15 焦炉气 2020年7月底

新绛中信 20 20 焦炉气 2020年3季度

新疆天业二期 30 30 煤 计划7月上

河南心连心 30 30 煤炭 2020年3季度

九江心连心 60 0 煤炭 2020年4季度 配套40万吨二甲醚

河南延化 30 30 煤炭 2020年4季度

内蒙古金诚泰 30 30 煤炭 2020年4季度

中煤榆林 180 0 煤炭 2020年8月计划中交,10投产

已经投产 526 406

2020年预计投产 906 546

尚未投产 380 140

单位：万吨 来源:信达期货研发中心

国内甲醇2020投产计划

风险



【甲醇】以往甲醇01合约走势

➢ 10月份之前，价格一般运行偏强；

➢ 进入10月份，主要看库存去库程度，若去库顺

利，则价格延续走强；否则转为弱势。



【甲醇】总结

➢ 单边：多2101合约

在1900附近做多，止损1830

附近，目标位2100附近。

风险下游投产，恢复不及预

期。

➢ 套利

1-5正套
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【PTA】行业现状悲观：极高库存、有利润、期货升水



【PTA预期】明年年底前将一直延续供应过剩，后年……以后再说吧。

企业名称 产能(万吨) 地点 投产时间
恒力石化5# 250 大连 2020年6月底，7月中

新凤鸣2# 220 桐乡 2020年9月底10月左右

福建百宏 240 泉州 2020年11月

企业名称
产能

(万吨)
投产时间 产品 地点

福建百宏 20 2020年7月中 切片 福建

恒逸海宁 25 2020年7月下 长丝 海宁

逸盛海南 25 2020年8月初 瓶片 海南

华宝化纤 10 2020年初 长丝 山东

桐昆恒优 30 2020年初 长丝 浙江嘉兴

逸盛海南三期2 25 2020Q1 瓶片 海南

恒力南通 20 2020Q2 长丝 南通

华西村 10 短纤 江阴

正中新材料 5 薄膜 宿迁

福建百宏 20 薄膜 福建

树业环保 10 薄膜 广东

恒逸（逸达） 25 短纤 宿迁

浙江三维 20 切片 台州

天龙新材料 20 切片 辽宁

中益1期12（新凤鸣） 30 2020四季度 长丝 嘉兴

聚酯下半年投产计划

PTA下半年投产计划

2020年下半年：

PTA计划投产：710万吨，其中大概率投产470万吨。

聚酯计划投产：300万吨，新增PTA需求256万吨。

供应过剩

若供需平衡，需淘汰475+357（已淘汰） 万吨产能

2020年下半年至2021年底：

PTA计划投产：1530万吨，其中大概率投产1230万吨。

聚酯假设投产：800万吨，新增PTA需求684万吨。

供应过剩

若供需平衡，需淘汰846+357 （已淘汰）万吨产能



【PTA行业过剩】可以较为确定的是：产业利润将低位维持，落后产能淘汰，开工率下滑



【PTA行业过剩】不确定的是：绝对价格的涨跌趋势（尤其在低油价的时代）

PTA长期矛盾（半年以上）：供需驱动往下 和 原油成本推动上行 直接的多空矛盾。



【PTA】需求：进入淡季末尾，即将迎来“金9”旺季



【PTA迎来检修高峰】供需边际阶段改善（8-9月份）



【总结】

长周期（半年以上）：

PTA自身面临很强的供应过剩压力，行业自身驱动往下，行业利润低位运行，但并意

味着PTA绝对价格会跌，尤其需要警惕油价上行，对PTA拉涨。

可以将PTA作为空配，或者反弹做空。

PTA2101合约：

8-9月份因装置检修和需求旺季，供需或阶段改善，但进入10月份以后检修结束、淡

季到来、以及新凤鸣装置的投产，供应过剩的压力将加大，并且到时候还有基差回

归的压力。

交易操作：暂且观望，等待做空01合约（关注3900压力位），或空配01合约。
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