
1

中
国

·上
海



2

主
要
观
点

�
观
点
：
短
期
良
好
商
品
氛
围
和
产
区
挺
价
仍
有
支
撑
，
但
后
市
供
需
压
力
增
大
较
为
明
确
，
震
荡
回
调
的
概

率
较
大
，
操
作
上
建
议
偏
空
为
主
，
背
靠

2700附
近
进
场
。

�
逻
辑
：

–
当
前
逻
辑
：
产
区
低
库
挺
价
和
商
品
偏
多
氛
围
，
但

01合
约
往
上
要
受
到
国
内
外
现
货
抛
盘
和
正
套
资
金
压
力
，
以
及

烯
烃
利
润
缩
窄
后

PP的
压
力
，
偏
多
也
较
为
谨
慎
；

–
长
线
逻
辑
：
后
市
供
应
增
长
要
持
续
高
于
需
求
增
长
，
库
存
大
概
率
持
续
积
累
，
长
线
上
仍
偏
空
为
主
，
向
下
寻
求
新

的
供
需
均
衡
点
（
重
点
关
注
成
本
、
内
外
价
差
和
烯
烃
利
润
）
。

�
操
作
策
略
：

–
单
边
：
偏
空
为
主
；

–
对
冲
：
在

500附
近
的
安
全
边
际
上
做
多

PP-3*M
A
价
差
；

–
跨
期
：
现
货
压
力
仍
存
，
但
反
套
空
间
不
大
，
建
议
观
望
，
安
全
边
际
下
正
套
偏
短
期
。
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甲
醇
的
反
弹
幅
度
小
于
聚
烯
烃

1709
甲
醇

LLD
PE

聚
丙
烯

PV
C

PTA
天
然
橡
胶

沥
青

高
点

3101
10615

9742
8205

6088
24085

3142

低
点

1684
6940

5166
4405

4102
9255

1630

今
年
低
点

2202
8410

7382
5425

4890
14280

2322

最
新

2643
9555

8714
7265

5228
15930

2636

目
前
位
置

67.68%
71.16%

77.53%
75.26%

56.70%
45.01%

66.53%

近
期
反
弹
幅
度

49.05%
51.93%

56.44%
66.19%

28.21%
16.83%

38.29%

最
大
回
调
幅
度

63.44%
60.00%

51.57%
73.16%

60.32%
66.12%

54.23%

➢
此
轮
反
弹
幅
度
最
大
是

PV
C，
甲
醇
反
弹
幅
度
要
小
于
聚
烯
烃
；

➢
前
期
下
跌
幅
度
最
大
的
是

PV
C，
甲
醇
的
跌
幅
要
小
于
聚
烯
烃
。

甲
醇

LLD
PE

聚
丙
烯

PV
C

PTA

天
然
橡
胶沥
青
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回
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甲
醇
受
聚
烯
烃
影
响
较
大

➢
烯
烃
对
甲
醇
的
影
响
逐
步
增
大
，
限
制
了
甲
醇
的

相
对
运
行
空
间
。

➢
考
虑

M
E

G
的
盘
面
加
工
费
在

1500-3000的
区
间
波

动
，
不
考
虑

M
E

G
在

500-1500的
区
间
运
行
。

➢
边
界
位
置
更
加
彰
显
对
甲
醇
的
影
响
力
。
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跨
期
价
差
—
—
近
弱
远
强

供
需
宽
松
压
力
下
，
大
概
率
还
是
反
套
逻
辑
，
不
过
当
价
差
接
近

190后
，
主
力
空
头
的
移
仓
空
间
足
够

，
给

01合
约
带
来
压
力
。
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产
区
价
格
低
位
反
弹
，
支
撑
盘
面

➢
8月

11日
，
甲
醇
现
货
基
准
交
割
库
（
太
仓
）
价
格
暂
稳
至

2465元
/吨
，
另
外
山
东
、
河
南
、
河
北
、
内
蒙
和
西
南
的
现
货
价

格
分
别
为

2270（
-200）

、
2150（

-200）
、

2200（
-260）

、
2000（

-600）
和

2100（
-170）

元
/吨
，
对
应
产
区
可
交
割
货

源
的
低
端
价
格
区
间
为

2270-2470元
/吨
（
西
北
除
外
）
，
目
前
主
力

M
A

801对
产
区
低
端
价
格
升
水
至

173-373元
/吨
，
升
水

太
仓
现
货
价
格
为

178元
/吨
；

➢
主
力

09合
约
对
产
区
低
端
价
格
升
水
扩
大
至

204元
/吨
（
河
南
）
，
升
水
太
仓

24元
/吨
，
除
西
北
外
所
有
产
区
现
货
抛
盘
都
有

利
润
，
港
口
现
货
也
会
受
到
一
定
压
力
；
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西
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套
保
成
本
计
算
—
—
现
货
抛
01暂

不
划
算
，
09套

保
大
概
率
交
割

➢
了
解
下
来
交
割
量

20万
吨
左
右
；

➢
但
移
仓
算
上
资
金
成
本
和
交
易
手
续
费
后
在

190附
近
是
到
了
移
仓
的
安
全
边
际
；

甲
醇
现
货
价
格

2490
期
货
空
单
成
本

2830
货
在
外
库

（
提
前

30日
入
库

)
货
在
交
割
库

直
拨
入
库
交
割

交
割
日

2018-1-16
套
保
日

2017-8-13

套
保
时
间

156

买
入
现
货

仓
储
费

196.2
234

234

交
割
手
续
费

\过
户
费

0
1

0

移
库
费
用

10
0

0

入
库
费

5
0

5

检
验
费

5
5

5

现
货
资
金
成
本

63.85
63.85

63.85

现
货
增
值
税

49.40
49.40

49.40

总
计

329
353

357

期
货
空
单

交
易
手
续
费

0.20
0.20

0.20

期
货
资
金
成
本

7.26
7.26

7.26

总
计

7.46
7.46

7.46

套
利
成
本

336.91
360.71

364.71

期
现
价
差

340
340

340

锁
定
利
润

3 
-21 

-25 

增
值
税
风
险
（
收
益
为

0时
价
格
）

2851
2687

2660
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产
销
价
差
套
利
持
续
打
开
（
西
北
按
500运

费
）
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内
外
价
差
缩
窄
，
外
盘
压
力
渐
增

➢
外
盘
人
民
币
价
格

2390元
/吨
，

M
A

801升
水
外
盘

253元
/

吨
，
现
货
顺
挂
外
盘

75元
/吨
。

20 40 60 80 100

120

140

100

150

200

250

300

350

400

4502015-01
2015-07

2016-01
2016-07

2017-01
2017-07

C
FR

中
国
主
港

FO
B
鹿
特
丹
(欧

元
)

C
FR

东
南
亚

FD
美

国
海

湾
(右

轴
)

-400

-300

-200

-100 0

100

200

300

4002016-01
2016-04

2016-07
2016-10

2017-01
2017-04

2017-07

盘
面
-外

盘

-150.0

-100.0

-50.0

0.0

50.0

100.0
中
国

-东
南
亚

中
国

-美
国



10

成
本
支
撑
位
在
2350附

近

➢
煤
制
：
鄂
尔
多
斯
和
山
东
济
宁

5500大
卡
坑
口
煤
为

365和

640元
/吨
，
对
应
到
盘
面
的
成
本
为

2167和
2344元

/吨
。

➢
山
西
、
河
北
焦
炉
气
：
单
价

0.6元
/立
方
米
，
单
耗

2300，

加
工
费

600，
成
本
是

1980元
/吨
，
对
应
到
华
东

2240元
/

吨
。
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气
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产
能

平
均
气
价

甲
醇
成
本

对
应
到
华
东
的
成
本

鄂
尔
多
斯

240
1.42

1680
2280

青
海
格
尔
木

182
1.3

1560
2160

新
疆
吐
哈

67
1.15

1410
2010

川
渝

336.5
1.4

1660
1830

海
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140
1

1260
1430

-200 0

200

400

600

800

1000
内
蒙
古
抛
盘
利
润

山
东
抛
盘
利
润
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传
统
需
求
利
润
高
位
回
落
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华
东
烯
烃
利
润
高
位
回
落
，
仍
限
制
甲
醇
反
弹
空
间

➢
截
至

8月
11日
，
宁
波
富
德
和
兴
兴
能
源
加
工
费
处
于
恢
复
后
的
震
荡
，
目
前
利
润
维
持
。

➢
另
外
做
个
测
算
，

PP8300和
8700按

500加
工
费
对
应
的
甲
醇
价
格
位

2600-2730元
/吨
。
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兴
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从
价
格
角
度
分
析
上
下
阻
力

➢
往
上
压
力
：

➢
烯
烃
端
再
次
亏
损
边
缘
，
（

8700元
/吨

PP对
应
的
甲
醇
价
格

2730）
；

➢
1-9价

差
超
过

190后
逐
步
存
在
移
仓
压
力
，
国
内
外
现
货
的
抛
压
；

➢
支
撑
：

➢
成
本
支
撑
，
目
前
来
看
，

2350以
下
仍
会
陆
续
考
验
成
本
支
撑
；

➢
盘
面
被
打
到
贴
水
现
货
。
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8、
9月
产
能
压
力
有
释
放
，
集
中
在
山
东
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存
量
供
应
继
续
回
升

➢
截
止

8月
10日
装
置
开
机
率
继
续
回
升
至

67.3%
，
处
于
较
高
水
；
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50.00%

60.00%

70.00%

80.00%

90.00%
西
南

西
北
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装
置
仍
继
续
重
启

企
业
名
称

产
能

/万
吨

装
置
状
态

重
启
时
间

神
华
新
疆

180
2017.7.22附

近
停
车

计
划
检
修

15-20天

新
疆
兖
矿

30
2017.7.11停

车
检
修

计
划

2017.8月
中
旬
重
启

青
海
中
浩

60
2017.7.31停

车
检
修

计
划
检
修

30天

内
蒙
古
东
华

60
2017.8.8停

车
计
划
短
停

3天

宁
夏
和
宁

30
2017.7.20附

近
停
车

计
划

8.20附
近
重
启

明
水
大
化

35
2017.6.4停

车
计
划

8月
上
旬
重
启

江
苏
天
裕
化
工

15
2017.8.9停

车
计
划
短
停

3天

天
津
碱
厂

50
2017.7月

中
旬
停
车
检
修

计
划

8.10附
近
重
启
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7月
后
进
口
将
陆
续
恢
复

�
6月
份
进
口
量
回
升
至

70万
吨
。

�
7月
进
口
量
增
至

75万
吨
附
近
，

8月
份
预
计
略
增
，
有
望
到

80万
吨
附
近
。
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进
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价
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进
口
或
陆
续
恢
复
—
—
外
围
供
应
到
高
位

�
9月
装
置
再
次
检
修
；

公
司
名
称

产
能
（
万
吨

/年
）

装
置
运
行
情
况

伊
朗

Z
PC

330
7月
底
临
时
停
车
，

8.2附
近
重
启
，
负
荷

7-8成

伊
朗

K
PC

66
正
常
运
行

伊
朗

FPC
100

正
常
运
行

M
ethanex新

西
兰

52
正
常
运
行

M
ethanex埃

及
130

正
常
运
行

马
来
西
亚

Petronas
236

1#
72万
吨
装
置

9-10月
有
检
修
计
划

文
莱

BM
C

85
7.17停

车
，

8月
初
重
启
，
该
装
置

9月
有
停
车
计
划

梅
塞
尼
斯
路
易
斯
安
那
州

G
eism

ar 1&
2#

200
正
常
运
行

利
安
德
巴
塞
尔

78
正
常
运
行

O
CI

93
正
常
运
行

委
内
瑞
拉

Superm
etanol

75
负
荷

9成
附
近

委
内
瑞
拉

m
etor

160
负
荷

9成
附
近

沙
特

A
r Razi

600
装
置
轮
检
中
，
一
套

170万
吨
装
置

4.25停
车
，

6.18左
右
重
启

沙
特

IM
C
公
司

100
正
常
运
行

Q
A

FA
C

85
正
常
运
行

M
ethanex特

立
尼
达
和
多
巴
哥

270
正
常
运
行

M
H

TL公
司

400
其
中
两
套
装
置
停
车
，
其
余
装
置
正
常
运
行

塞
拉
尼
斯
和
三
井
物
产
合
资

130
6.21意

外
停
车
，

7月
初
已
重
启

俄
罗
斯

Tom
sk

75
正
常
运
行

印
尼
（

K
M

I）
66

正
常
运
行

阿
曼

Salalah甲
醇
公
司

109
正
常
运
行

阿
曼

O
m

an公
司

105
正
常
运
行
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港
口
库
存
明
显
回
升
、
产
区
库
存
回
落
至
低
位

➢
截
至

8月
11日
，
华
东
港
口
库
存
为

54.7，
华
南

12.22万
吨
，
近
两
周
因
为
太
仓
港
沉
船
封
港
而
出
现
下
降
，

预
计
本
周
到
港
量
将
有
明
显
回
升
，
短
期
港
口
现
货
压
力
明
显
增
大
；

➢
目
前
产
区
库
存
持
续
回
落
至

4天
附
近
，
产
区
存
在
继
续
挺
价
可
能
。

5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25

20 30 40 50 60 70 80 90
甲
醇
库
存

:华
东
港
口

甲
醇
库
存

:华
南
港
口
（
右
轴
）
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烯
烃
需
求
饱
和
，
近
期
负
荷
已
有
下
滑

企
业

装
置
（
万
吨
/年
）
原
料
甲
醇
装
置
（
万
吨
/年
）
外
采
甲
醇

装
置
状
态

神
华
宁
夏
煤
业

(一
期
）

5
0

1
6
7

0
正
常
运
行

神
华
宁
夏
煤
业

(二
期
）

5
0

2
5
、

6
0
、

1
0
0

0
正
常
运
行

大
唐
国
际
发
电
公
司

4
6

1
6
8

0
正
常
运
行

宁
夏
宝
丰

M
T
O
，

6
0

2
2
、

1
8
0

0
正
常
运
行

神
华
包
头
煤
化
工

M
T
O
，

6
0

1
8
0

0
正
常
运
行

中
石
化
中
原
石
化
公
司

M
T
O
，

2
0

-
-

6
0

正
常
运
行

宁
波
禾
元
（
富
德
）

M
T
O
，

6
0

-
-

1
8
0

正
常
运
行

南
京
惠
生

M
T
O

, 2
9
.5

5
0

4
0

正
常
运
行

延
长
中
煤
榆
林
能
化

M
T
O

, 6
0

1
8
0

0
正
常
运
行

中
煤
榆
林
能
源
化
工

M
T
O

, 6
0

1
8
0

0
正
常
运
行

陕
西
蒲
城
清
洁
能
源

M
T
O

, 7
0

1
8
0

0
8
.5
停
车
，

8
.1

1
重
启
，
目
前
负
荷

8
成

山
东
神
达
化
工

M
T
O
，

3
4

—
—

1
0
0

负
荷

8
成
，
停
车
时
间
推
迟
至

1
0
月

兴
兴
新
能
源

M
T
O
，

6
9

—
—

1
8
0

7
.2

5
降
负
至

9
成

阳
煤
恒
通

M
T
O
，

3
0

2
0

7
0

负
荷

9
成

神
华
榆
林

M
T
O
，

6
0

—
—

1
8
0

正
常
运
行

中
煤
蒙
大

M
T
O

,6
0

—
—

1
8
0

正
常
运
行

神
华
新
疆

M
T
O
，

6
0

1
8
0

0
8
月
中
旬
重
启

中
天
合
创

M
T
O

,6
0

1
8
0

0
正
常
运
行

常
州
富
德

M
T
O

,3
3

0
1
0
0

3
.3

1
停
车
，
重
启
时
间
待
定

斯
尔
邦
石
化

M
T
O

,8
0

0
2
5
0

负
荷

9
成

开
工
率

8
1
.0

3
%
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今
年
烯
烃
外
采
需
求
几
乎
无
增
量

➢
富
德
常
州
和
江
苏
斯
尔
邦
的
需
求
还
没
有
明
显
释
放
，
且
长
约
为
主
大
幅
减
弱
了
对
现
货
的
支
撑
。

➢
今
年
主
要
关
注
华
庭
煤
业
（
年
底
）
和
鲁
西
化
工
的
利
多
，
合
计
需
求

150万
吨
，
主
要
是
减
少
了
甲
醇

的
外
销
，
也
相
当
于
新
的
需
求
释
放
，
但
兑
现
比
较
靠
后
，
且
大
概
率
到

2018年
。
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后
市
行
情
推
动
力
分
析

➢
中
期
上
行
推
动
力
：

➢
产
区
低
库
存
挺
价
；

➢
商
品
氛
围
良
好
，
刺
激
投
机
需
求
释
放
；

➢
中
期
下
行
推
动
力
：

➢
01盘
面
大
幅
升
水
国
内
外
现
货
，
上
涨
将
受
到
拖
累
；

➢
装
置
重
启
和
新
产
能
释
放
压
力
；

➢
进
口
量
继
续
回
升
；

➢
烯
烃
利
润
出
现
回
落
，
上
方
空
间
缩
窄
，
且
环
保
继
续
压
制
甲
醛
需
求
；

➢
中
短
期
观
点
：
短
期
产
区
上
周
销
售
良
好
，
库
存
低
位
，
本
周
仍
有
推
涨
可
能
，
另
外
就
是
良
好
的
商
品
氛

围
仍
有
助
力
效
果
，
不
过
本
人
持
谨
慎
态
度
，
毕
竟
基
本
面
压
力
是
在
逐
步
增
大
。

➢
操
作
策
略
：

2700附
近
或
以
上
逐
步
布
局
空
头
，
下
方
空
间
上
到

2500附
近
。
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广
州

市
越

秀
区

先
烈

中
路

65号
东

山
广

场
东

楼
5、

11、
12层

热
线

：
400-628-0888       http://w

w
w

.htgw
f.com

/


