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本周，原油走势偏强，但是化工受疫情压制仍然表现较差，截至周五下午收盘甲醇横向对
比表现尚可，五一后有一定反弹，但是夜盘再度大幅下挫。周度产业链价格总览：

合约 今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌 价差 今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌

01合约 2803 2881 -78 2930 -127 1-5价差 96 128 -32 115 -19

05合约 2707 2753 -46 2815 -108 5-9价差 -26 0 -26 -55 29

09合约 2733 2753 -20 2870 -137 9-1价差 -70 -128 58 -60 -10

今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌 今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌

南线 2300 2390 -90 2650 -350 鲁南 2650 2760 -110 2850 -200

北线 2300 2425 -125 2485 -185 河北 2550 2635 -85 2900 -350

关中 2480 2530 -50 2600 -120 山西 2390 2430 -40 2700 -310

河南 2540 2630 -90 2835 -295 华南 2800 2845 -45 2945 -145

鲁北 2605 2730 -125 2840 -235 太仓 2695 2760 -65 2875 -180

今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌 今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌

CFR中国 352 360 -8 369 -17 CFR印度 364 380 -16 389 -25

CFR东南亚 418 425 -7 464.5 -46.5 FOB鹿特丹 359.25 350.25 9 369 -9.75

CFR日韩 411 431 -20 467.5 -56.5 FOB美湾(美分/加仑） 98.75 101.75 -3 114.75 -16

今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌 今日 上周 周涨跌 上月 月涨跌

乙烯（美金） 1170 1190 -20 1370 -200 MEG 5010 4910 100 5011 -1

丙烯（美金） 1095 1135 -40 1155 -60 EO 8200 8200 0 8200 0

丁二烯（美金） 1340 1300 40 1470 -130 醋酸 4800 4350 450 5011 -211

PE 9200 9200 0 9200 0 甲醛 1180 1210 -30 1350 -170

PP 8700 8600 100 9050 -350 二甲醚 4080 4020 60 4200 -120

PVC 8720 8800 -80 9100 -380 MTBE 7350 7500 -150 7250 100

期货

国内市场

国际市场

下游价格
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估值观察

动力煤 坑口保供压力较大，化工煤采购难度明显提升，坑口价格环比有一定提升，短期易涨难跌。 多

天然气 Herry Hub价格冲高回落后高位徘徊，围绕7.6USD/Mmbtu，成品油裂解强势，北半球天气炎热，预计转势难度仍然较大。 多

下游化
工品

上海疫情好转，16号开始逐步开放，但上海更多的可能只是一个象征，涉及甲醇实际下游并不多，因此化工整体需求环比提升可能比
较有限。主流下游品种聚烯烃、乙二醇等市场看空情绪仍然较重。

空

本周总结

供应 润中、明水大化检修推迟，兖矿榆林一期恢复，西南限气兑现部分装置8成负荷，山西检修逐步增加，总量环比小增。 中

库存 港口浮仓明显下滑，本周港口内地双去库。下周到港继续缩量，内地刚刚抬头，预计库存积累概率不大。 多

需求
渤化仍在加大采购，整体评估开车不会太远，云南先锋两套甲醇制芳烃下周开车，月耗1万吨。整体成品油走势很强，逐步从芳烃至甲醇
有一定传导，近端MTBE炒作出口，市场传闻4-5月出口成交8-9万吨，数值上看体量并不大。

多

现货 内地情绪好转，下游库存不高，周日达旗价格达到2380-2400，部分停装。港口基差仍然一般。 多

进出口 5月进口评估105万吨，较四月有所下滑，但略高于预期，6月预测约在100万吨左右。 中

观点

宏观政策托底，现货逐步启动，多单继续持有。

这个周末整体宏观端的利好还是比较多的，第一个是16号上海将逐步开放，这对于后续疫情的判断还是有比较强的信号效应的，某种程度
上说明了坚持清零的可行性。但是上海的开放是部分预期内的。第二个则是周末首套房贷利率下调20个BP。基于这两个利好，预计周一开盘整
体商品的走势还是会比较强的。

甲醇自身本周内地也看到了企稳反弹，周末内地现货仍在持续上行。对于09合约的研判，主要矛盾仍然在渤化投产的时间点，本周我们了
解到渤化采购仍在加量，预计近端开车的概率仍然较高。渤化开车后6月后季节性累库可能都无法兑现，且整体甲醇估值在化工中显得比较低，
油品的强势正通过芳烃和MTBE向甲醇逐步传导，云南先锋传闻下周开车，本周沿海内地双双去库，下周累库概率不大，前期我们研判的甲醇
在化工中偏强的基本面正在逐步兑现。但由于宏观似乎整体在转向，绝对价格层面也不应太过乐观，下周如果整体价格偏强，可以考虑多单部
分离场或者对冲空头加仓。

策略
MA前期多单继续持有，如果感觉宏观风险较大，则参与MA-EG对冲。（上周我们建议PP-3MA参与，但是近端EG反弹迅猛，PP相对价格没有
什么波动，本周建议对应PP空单转移至EG。)

风险 单边的风险主要在于煤炭、宏观、和疫情。套利的风险则主要在于油煤继续劈叉。

周度观点：
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全年投产大幅减少，4月表需尚可，甲醇整体需求似乎受疫情影响在化工中偏小，4月整体供需基本持平，5月
平衡表累库（未考虑意外检修量）。6月不考虑渤化的话，为累库格局，渤化若顺利开车则仍为紧平衡格局。月度平衡表：
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提货量：
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持仓成交：
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• 甲醇经过近期的
调整，估值已经
偏低，平衡表横
向对比其他化工
品有明显优势，
整体仍然应该维
持多

估

值

结

构

• 盘面仍是比较低估的地方，周五夜盘下跌后太仓基差走强5~10，
华南走强20~30。

2022-05-13 2760 2900 2880 2700 2740 2810 2850 2715
2022-05-12 2720 2900 2880 2690 2730 2810 2860 2682
2022-05-11 2695 2950 2880 2680 2725 2845 2830 2657
2022-05-10 2655 3030 2865 2680 2715 2845 2800 2630
2022-05-09 2680 3030 2885 2720 2770 2895 2900 2680
2022-05-07 2695 3025 2930 2720 2800 2895 2950 #N/A
2022-05-06 2760 3025 2930 2730 2830 2895 2960 2730
2022-05-05 2785 3025 2930 2685 2850 2885 2930 2755
2022-04-29 2715 2965 2925 2685 2790 2885 2890 2660
2022-04-28 2700 2965 2925 2730 2800 2885 2890 2653
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动力煤
坑口保供压力较大，化工企业采购困
难，坑口价格在反弹，内地后市（2周

左右）普遍看涨。

天然气
西南天然气井检修，部分装置降负荷
至8成左右。

全工艺利润都被压缩，但仍全面保
持小幅盈利，估值上不算特别低。成本总述：
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甲醇各工艺利润汇总

河北焦炉气利润 内蒙古煤制 山东煤制利润 山西煤制利润 西南天然气制利润

工艺 本周 上周 成本 环比

山东煤制利润 247.5 347.5 2552.5 -100

内蒙煤制利润 -87 -57 2387 -30

西南天然气制利润 260 250 2300 10

河北焦炉气制利润 255.6 305.6 2294.4 -50
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利润（右轴） 河北市场价 河北焦炉气制成本
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西南天然气制利润

利润（右轴） 川渝市场价 西南天然气制成本
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22年全年增量明显下降，计划看似不少，但是可兑现性较差，05合约前没有兑现任何一套投产，离投产最
近的宝丰仍在不断推迟，另外注意关注三季度久泰第一套100万吨装置的投产情况。新增投产：

企业 产能（万吨） 工艺 计划投产时间 配套下游

新疆众泰 20 焦炉气 1月20日产出合格甲醇

九江心连心 60 煤单醇 2月1日点火 20万吨二甲醚

中煤鄂尔多斯（图克） 100 煤单醇 4月30日出料

广西华谊化工 180 煤单醇 6月15日投料 先甲醇后下游，70乙二醇+50醋酸

山西亚鑫 30 焦炉气联醇 9月3日开始外售 联产6.8万吨合成氨

内蒙古黑猫 30 焦炉气 12月中投料产粗醇

神华包头 50 煤单醇 12月20号附近，实际商品计划外售量约20万吨 技改后增加30万吨/年外售

安徽碳鑫科技（安徽临涣） 50 焦炉气 21年年底投产 下游计划配套MTO，合成气乙二醇60

宁夏宝丰三期 40 焦炉气 工期及环保问题推迟

安阳顺利 11 二氧化碳加氢 难投放

宁夏鲲鹏清洁能源 60 煤 供水有问题，今年难投放 配套EG,实际外卖最多30万吨

内蒙古久泰 200 煤单醇 推迟到2022,目前看投产有一定困难 配套100万吨MEG，其余补充给MTO

山西永鑫 20 焦炉气 推迟到2022 联产6万吨合成氨

河南晋开延化 30 煤联醇 环保以及价格问题，可能推迟至2022 /

中新钢铁 30 焦炉气 2022年3季度 自用为主，粘胶剂

山东蔺鑫 20 焦炉气 2022年

陕西长青二期 90 煤单醇 2022年

旭峰合源二期 35 焦炉气 二期2020年8月签约，暂无建设消息

沂州焦化 30 焦炉气 近期无更新 粘胶剂

山西宏源 25 焦炉气 近期无更新

山西至信宝能 20 焦炉气 近期无更新

中海化学 180 天然气 2023？ 暂不明确

贵州金织煤化工 180 煤单醇 建设中，2023？ 60MTO

2022年产能增速 6.12%

2021年总计 520

2022年总计 611
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美金计价：
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• 国际产量维持高位，外盘价
格同样比较弱势，北美产量
较高，近端价格下滑明显，
最新美金折内盘在2830人民
币附近，与周五价格对比仍
然倒挂100元左右。
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装船、浮仓：
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22年全年投产不多，关注Dena进度，最新消息四季度仍有望投产。境外投产：

企业 国家 产能 技术 投产时间

Caribbean Gas Chemical 特立尼达与多巴哥 100 Nat.Gas/Lt.Gases 已投

Sabalan Methanol(SPC) 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 21/5/21交付投产

Koch industries 美国 170 Nat.Gas/Lt.Gases 7月19日负荷达到50%

US Methanol 美国 19.8 Nat.Gas/Lt.Gases 新建

dena petro(DPC) 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 仍做基建工作，设备安装缓慢，计划2022Q4,但有难度

JSC Shchekinozot 俄罗斯 45 Nat.Gas/Lt.Gases 连续推迟，至今未投，最新计划2022

Fairway 美国 40 Nat.Gas/Lt.Gases 2022年

US Methanol 二期 美国 15 Nat.Gas/Lt.Gases 2022年

IGP(gulf coast methanol) 美国 180 Nat.Gas/Lt.Gases 2022年

nanrup 印度 16.5 Nat.Gas/Lt.Gases 2022年

Di Polymer Petro 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 2023年Q1，空分来自davamand

Ven-Iran/Apadana Methanol 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 2023年Q1,大概率推迟

Siraf Energy Investment 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 2023年Q2

Sina Petrochemical 伊朗 165 Nat.Gas/Lt.Gases 2023年Q2，进度慢

2022年总量 461.5

2021年总量 435/455

2023年总量 660
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• 5月南京诚志与阳煤有检修计划，前期
宁波富德与兴兴有传闻下游憋库降负
荷，但实际了解对MTO开工率影响并
不大，整体预计5月开工率会有个小坑，
后续仍然可以高位维持。
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新疆广汇维持低负荷，华亭仍在试车，主要不确定性在于天津渤化，近端电视台公布试车，但是工厂有辟
谣的声音，目前市场主流预期在6月份PP投产后MTO运行。

MTO投产：

企业 甲醇需求 工艺 计划投产时间

久泰能源 180 MTO 2019年3月

南京诚志二期 180 MTO 2019年6月

宝丰二期 220 MTO 2019年9月

吉林康奈尔 90 MTO 2020年4月15日投产

2019年总计

山东鲁西 100 MTO 三季度逐步开车负荷提升

延长中煤二期 180 CTO 12月投产，目前甲醇负荷逐步提升，外采逐步缩量。

2020年总计

2021年总计

新疆哈密恒友（广汇） 70 MTO 上游配套甲醇120万吨，本项目年产20万吨聚丙烯、6万吨苯乙烯，目前负荷6成左右

天津渤化 180 MTO 最新消息6月可以投放，下游配套20万吨EO、45万吨EB、80万吨PVC、30万吨PP需要外采

华亭煤业 60 FMTP 前期有试车，存疑

常州富德 100 MTO 基本放弃

青海大美 180 DMTO 存疑

山东华滨 15 MTO 前期有试车，近期无更新

山东大泽 80 MTP 单耗较高，实际只有20万吨丙烯产能，4吨甲醇/丙烯,一直拖延，近期无更新

2022年总计

670

280

70/675

0
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传统下游开工率：
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• 传统端反馈仍然比较一般，受疫
情压制仍然比较明显，下游采购
意愿比较一般，但是近端成品油
过于强势，MTBE在炒作出口。
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醋酸检修表：
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沿海电厂库存：
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内地电厂库存：
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南华期货股份有限公司
地址：浙江省杭州市上城区富春路136号横店大厦
演讲人：戴一帆
电话：13575737718
邮箱：daiyifan@nawaa.com
股票简称：南华期货 股票代码：603093

南华期货微信公众号



客服热线 400 8888 910

Thank You!


