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观点 

 

  

 供给端国内高位。外盘开工上升过程中，近端到港压力偏大。需

求端，传统加权开工回升；新兴需求开工环比走跌，天津渤化检修。 

综上，内地补库节奏放缓，累库压力渐现。港口近端高到港压

制，难以看到库存拐点。强预期交易阶段性结束，参考成本的高估值

有下修风险。 
  

 
基本面 

 

  

 
供应： 

国内供应：开工率75.88%(75.53%) 华东西南部分装置重启 

国际供应：开工率76.93%(76.69%) 伊朗检修装置陆续重启 

需求： 

传统需求：加权开工率39.1%(38.9%) 醋酸和MTBE开工上升 

新兴需求：MTO开工率79.66%(81.9%) 中原乙烯降负，天津渤化停

车 

库存： 

港口库存：87.05(84.69) 到港尚可，发货正常 

内地样本库存：40.48(36.34) 待发订单量回落，产区销售转差 

利润： 

甲醇生产利润：西北272(293) 主产区价格在完全成本之上 

下游利润：港口某MTO企业-47(-371)；甲醛-56(-62)；醋酸

2056(1593)；二甲醚-105(-202)；MTBE1325(1200) 港口MTO现金流

回升；传统下游利普遍上涨 

价差： 

期货1-5：101(120) 

现货-纸货连一：-36(-25) 

1月基差：-36(-47) 

进口理论利润：-47(-11) 

厂库仓单（折算盘面）：山东2700(2730)；河南2530(2620)；河北

2630(2800) 

 

 

注：（）内为上周数据 
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 基本要点分析 

向上驱动 1、 煤价相对坚挺 

2、 远月供应收缩预期 

3、 宝丰三期投产，内地需求提振 

向下驱动 1、 港口持续累库，短期难以看到库存拐点 

2、 内外供应高位 

3、 内地出货开始乏力 

逻辑分析 弱现实强预期，短期看不到去库概率，高估值下有回调需求 

观点 预期交易可能暂告段落，短期可能震荡偏弱，注意 2600 上方压力 
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一、 供应 
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二、 需求 
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三、 库存 
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四、 上下游利润 
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五、 绝对价格走势 
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六、 价差、纸货、基差、仓单 
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进口盈亏（右轴） 市场价:甲醇:江苏 美金货折合人民币
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