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原料成本支撑、现货交投转好，本周涨势或延续 

 甲醇、聚烯烃周度策略报告                      2017-10-23 

核心观点：  

 ➢ 一周回顾：继前一周 LLDPE、PP 盘面走出 V 字反转形态，上周涨

势趋稳。现货市场心态虽有好转，但追涨谨慎，仅贸易商挺价报盘；

甲醇期市大涨提振沿海现货市场，然西北地区继续低位徘徊。 

➢ 上游：伊拉克局势紧张致原油出口锐减，美石油钻井平台连续三周

下降；石脑油、乙烯和丙烯石化原料价格坚挺；动力煤多空博弈，

上下两难。 

➢ 中游：沿海地区甲醇库存下降至 63.67 万吨（-8.16 万吨），可流通

货源维持在 12.9 万吨。聚烯烃石化企业库存因节日累库上涨 35%，

贸易商库存因节后走货顺畅下滑 3%左右；甲醇装置开工负荷

63.09%（-4.20%），聚烯烃新增延长中煤、上海石化检修，但 10

月底均可复产。 

➢ 下游：MTO 开工率 72.25%（-2.79%），甲醛企业因为河北、河南

地区企业停车，导致开工率下降；农膜处于旺季，价格高位震荡，

地膜仍处于淡季，注塑需求整体稳定。 

➢ 本周预测：目前能化走势仍受黑色板块影响较大，建议聚烯烃投资

者多关注夜盘黑色走势，进行日内短线操作。而甲醇沿海地区现货

走俏或反过来支撑盘面。本周预计 MA801 突破 2800，L1801 破

10000 点，PP1801 破 9200 点。 

➢ 单边策略： PP1801 前多持有 

➢ 组合策略：多 L1801 空 PP1801 止盈离场 

操作策略跟踪 

类型 组合 
入场 

价差 
进场/离场 评级 

目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

涨跌幅

(%) 

跨品种 
多 L1801 空

PP1801 
750 

10-16/ 

10-20 
4 星 850 680 13.33% 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 

 

兴业期货研究部 

能化组 

杨帆 

0755-33320772 

yangf@cifutures.com.cn 

更多资讯内容 

请关注本司网站 

http://www.cifutures.com.cn/ 

 

 

 

 

              

 

mailto:yangf@cifutures.com.cn


兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

2 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 

正文目录 

1、行情回顾 ................................................................................................ 5 

2、期货数据跟踪 ......................................................................................... 6 

3、产业链数据跟踪 ...................................................................................... 8 

3.1、上游 .................................................................................................... 8 

3.2、中游 .................................................................................................. 10 

3.2.1、美金市场 ..................................................................................... 10 

3.2.2、库存 ............................................................................................ 10 

3.2.3、装置动态 ..................................................................................... 12 

3.3、下游 .................................................................................................. 13 

3.3.1、甲醇下游 ..................................................................................... 13 

3.3.2、聚烯烃下游 .................................................................................. 13 

 

  



兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

3 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 

图表目录 

图 1 甲醇止跌企稳 .......................................................................................................................... 5 

图 2 聚烯烃稳步上涨 ....................................................................................................................... 5 

图 3 周二周四聚烯烃成交量放大 ................................................................................................... 6 

图 4 三十日波动率继续增加 ........................................................................................................... 6 

图 5 各地区甲醇基差不断走低 ........................................................................................................ 7 

图 6 甲醇跨期价差无明显变化 ........................................................................................................ 7 

图 7 甲醇持仓仍为空头占优 ............................................................................................................ 7 

图 8 聚烯烃基差窄幅波动 .............................................................................................................. 7 

图 9 LLDPE 跨期价差窄幅变动 ...................................................................................................... 7 

图 10 PP 跨期价差窄幅波动 ........................................................................................................... 7 

图 13 LLDPE 与 PP 价差先扩后收 ................................................................................................. 8 

图 14 PP 与甲醇价差快速回落 ....................................................................................................... 8 

图 15 LLDPE 净持仓长期为空 ........................................................................................................ 8 

图 16 PP 多头继续发力 .................................................................................................................. 8 

图 17 国际油价稳中上行 ................................................................................................................ 9 

图 18 CFTC 中 WTI 基金多头持仓下降 ......................................................................................... 9 

图 19 石化原料价格涨跌互现 ...................................................................................................... 10 

图 20 鄂尔多斯动力煤价格上调 .................................................................................................. 10 

图 21 甲醇进口利润关闭 .............................................................................................................. 10 

图 22 聚烯烃进口利润大幅下滑 .................................................................................................. 10 

图 23 江苏甲醇库存继续下滑 ....................................................................................................... 11 



兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

4 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 

图 24 华南甲醇库存小幅下降 ...................................................................................................... 11 

图 25 PE 石化库存大幅增加 ......................................................................................................... 11 

图 26 PE 贸易商库存微降 ............................................................................................................. 11 

图 27 PP 石化库存大幅增加 ......................................................................................................... 12 

图 28 PP 贸易商库存无变化 ......................................................................................................... 12 

图 29 农膜、棚膜进入旺季 .......................................................................................................... 14 

图 30 厂家备货充足 ..................................................................................................................... 14 

图 31 八月塑料制品产量小幅增加 ............................................................................................... 14 

图 32 家电指数自 9 月以来稳步上涨 .......................................................................................... 14 

 

  



兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

5 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 

1、行情回顾 

甲醇： 

甲醇上周上涨 3%，前四天突显疲态，多次冲高回落，周四更是下跌 2.34%。而周五峰

回路转，受黑色板块上涨联动效应，大幅反弹逾 100 点，同时提振沿海现货，顺挂进口货

源。虽然目前净持仓仍偏空，但悲观情绪已有所好转。 

LLDPE： 

LLDPE 上周除周四受黑色扰动影响低开低走外，整体稳步上涨 1.45%，周五 1801 合

约更是逼近 10000 点。10 日、20 日、40 日均线已全部站稳，涨势可期。 

PP： 

PP 延续活跃走势，上下宽幅波动，而全周仅上涨 0.3%。PP 目前净多头持仓显著，仍

相对其他化工品种最为强势。 

 

图 1 甲醇止跌企稳 图 2 聚烯烃稳步上涨 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

  

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

1,600,000

1,800,000

2,000,000

1,500

1,700

1,900

2,100

2,300

2,500

2,700

2,900

3,100

3,300

成交量 结算价

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

LLDPE PP



兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

6 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 
  

图 3 周二周四聚烯烃成交量放大 图 4 三十日波动率继续增加 

  

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

2、期货数据跟踪 

LLDPE 及 PP 基差上周先扩后收，整体处于合理区间，无明显套利机会。现货交投气氛

不佳，周五盘面大涨现货亦未能跟进，全周价格未有变化。 

甲醇上周各地区报价都不断下调，周五期市快速拉升提振沿海市场，但西北地区煤化工

报价仍继续走低。 

 

品种 日期 华北（元/吨） 华东（元/吨） 华南（元/吨） 西北（元/吨） 

LLDPE 10 月 16日 9600-9700 9600-9750 9950-10150 \ 

10 月 20日 9600-9700 9650-9800 1000-10250 \ 

PP 10 月 16日 8750-8850 8850-9000 8900-9000 \ 

10 月 20日 8700-8800 8750-9000 8800-9100 \ 

MA 10 月 16日 \ 2710-2740 2860-2870 2400-2450 

10 月 20日 \ 2750-2810 2820-2850 2300-2370 

 

甲醇跨期价差全周稳定。LLDPE 和 PP 跨月价差。L-P 价差由 700 以下涨至 850 又逐

渐回落，上周推荐的组合盈利 100 余点，而 PP-3MA 价差因甲醇止跌企稳缩减较多，预计

本周二者价差将进一步缩窄。  
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图 5 各地区甲醇基差不断走低 图 6 甲醇跨期价差无明显变化 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

图 7 甲醇持仓仍为空头占优 图 8 聚烯烃基差窄幅波动 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

图 9 LLDPE 跨期价差窄幅变动 图 10 PP 跨期价差窄幅波动 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
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图 11 LLDPE 与 PP 价差先扩后收 图 12 PP 与甲醇价差快速回落 

  

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

图 13 LLDPE 净持仓长期为空 图 14 PP 多头继续发力 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

3、产业链数据跟踪 

3.1、上游 

原油： 

路透社援引船运机构的数据显示，从伊拉克基尔库克到土耳其杰伊汉港口出口的原油减

少到日均 21.6 万桶，而此前通常到每日 60 万桶。根据原油咨询公司 Kayrros 数据显示，

随着伊拉克北部油田恢复运营，该地区最大油田有约半数产能似乎仍处于中断状态。在库尔

德地方武装组织从该地区撤离后，周二伊拉克武装控制了基尔库克西北部的 Bai Hasan 和

Avana 油田。 

美国商业原油库存已经从今年 3 月份的最高历史记录下降了 15%，已经低于去年同期

水平。然而美国原油库存下降也有增加出口的因素，因为美国原油比布伦特原油便宜得多。
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布伦特原油 11 月期货结算价对同期西得克萨斯轻质原油同期期货溢价每桶 5.91 美元。 

截止 10 月 17 日当周，CFTC 持仓情况显示，投机者持有的原油投机性净多头增加 12464

手合约，至 429525 手合约。 

受中东地缘政治及美原油商业库存下降影响，欧美原油期货上周延续上涨。 

 

图 15 国际油价稳中上行 图 16 CFTC 中 WTI 基金多头持仓下降 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

乙烯、丙烯、石脑油及动力煤： 

上周石化原料价格涨跌互现，截止 10 月 20 日，CFR 日本石脑油 526.76 美元/吨（-4

美元/吨），CFR 东北亚乙烯 1280.5 美元/吨（-15 美元/吨），丙烯 CFR 中国 987 美元/吨

（+4 美元/吨），原油价格持续攀升有力支撑各石化原料价格，预计本周高位企稳。 

鄂尔多斯 5500 大卡动力煤 411 元/吨（+5 元/吨），山东济宁 5500 大卡动力煤价格维

持在 640 元/吨，因冬季供暖需求，动力煤价格暂难下跌。 
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图 17 石化原料价格涨跌互现 图 18 鄂尔多斯动力煤价格上调 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

3.2、中游 

3.2.1、美金市场 

甲醇 11 月到港的非伊朗船货报价在 340-345 美元/吨，与港口价格相差无几。本周 PE

美金市场价格稳中向上，低压膜货物因供少需多，价格大幅攀升，高压及线性货物价格相对

稳定，而聚丙烯美金市场贸易商报盘略有增多，市场拉丝、注塑价格高位整理。聚烯烃外盘

跟涨内盘，进口利润有所缩减，目前 L1801 顺挂 31 元/吨，PP1801 倒挂 234 元/吨。 

 

图 19 甲醇进口利润关闭 图 20 聚烯烃进口利润大幅下滑 

 
 

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

3.2.2、库存 

截止 10 月 19 日，甲醇华南华东库存涨跌互现。江苏甲醇库 39.52 万吨（不加连云港

地区库存），环比减少 7.27 万吨（-15.54%）。华南（不加福建地区）地区甲醇库存 7 万吨，
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环比减少 0.4 万吨（-5.4%）。整体来看沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇库存下降至

63.67 万吨（-8.16 万吨），可流通货源降低至 12.9 万吨（-0.1 万吨），沿海地区 10 月 20

日至 10 月 29 日抵港的进口船货数量在 23.5 万吨左右，受到大风和海事管制等等影响，10

月 10 日至 16 日开始整体江苏区域全面封航，10 月 17 日开始太仓等地区域已逐步解封，

大型船只已逐步恢复正常进出港装卸作业，另外受到海事继续管制江苏夜间进口船货禁运影

响，近期多数进口船期到港以及卸货速度均十分缓慢。 

截止 10 月 13 日，聚烯烃石化企业库存增加明显，而港口及贸易商库存小幅下降，主

要因石化企业长假积累库存，而贸易企业节前适量备货节后积极出货。 

PE 总库存环比 9 月 29 日增加 13.98%，其中石化企业库存环比增长 34.32%，贸易企

业 PE 库存环比下降 3.28%。 

PP 总库存环比 9 月 29 日增加 28.17%，其中石化企业库存库存环比增长 36.82%，贸

易企业 PE 库存环比下降 0.24%。 

 

图 21 江苏甲醇库存继续下滑 图 22 华南甲醇库存小幅下降 

 
 

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 

 

图 23 PE 石化库存大幅增加 图 24 PE 贸易商库存微降 

 
 

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 



兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

12 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 能化策略周度报告（甲醇、聚烯烃） 

 

图 25 PP 石化库存大幅增加 图 26 PP 贸易商库存无变化 

 
 

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 

 

3.2.3、装置动态 

截至 10 月 19 日，甲醇装置开工负荷为 63.09%，环比下跌 4.20%。西北地区的开工

67.84%，环比下跌 3.13%。上周西北地区虽然部分前期检修装置复产及部分装置负荷提升，

但受部分 MTO 装置检修及部分甲醇装置检修，西北地区整体开工率下滑，加之河北、山西

地区部分装置降负运行，山东地区部分装置转产，全国开工率降幅明显。 

在经历 9 月聚烯烃装置高负荷运行后，上周开始，部分装置开始检修，新增延长中煤、

上海石化，但至 10 月底，多数装置均可复产。 

 

甲醇装置动态 

企业名称 产能（万吨） 检修装置 停车时间 检修时间 

久泰能源 100 MTO 10月 15-20日 明年 3月 

蒲城清洁能源 180 MTO 10月 15日 30天 

伊东东华 60 MTO 10月 13日 25天 

榆林凯越 60 MTO 10月底 \ 

甘肃华亭 60 MTO 10月 10日 20天 

鹤壁煤化工 60 MTO 10月中旬 20天 

双鸭山建龙 10 焦炉气 10月 21日 10天 

巴州东辰 18 天然气 10月 15日 25天 

 

 

聚烯烃装置动态 

企业名称 产能（万吨） 检修装置 停车时间 检修时间 

神华包头 60 全密度 PE 9月 12日 \ 
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中天合创 40 LDPE 10月初 一个月 

蒲城清洁能源 30 全密度 10月 15日 25-30天 

延长中煤 30 全密度 10月 20日 15天 

中天合创 35 PP 9月 26日 \ 

联泓集团 20 PP 十月初 40天 

上海石化 20 PP 10月 9日 10月 30日 

 

3.3、下游 

3.3.1、甲醇下游 

 

甲醇下游 MTO/MTP 甲醛 二甲醚 MTBE 醋酸 甲缩醛 DMF 

10 月 19日开工率 72.25% 28.92% 19.48% 52.38% 82.65% 7.16% 45.26% 

10 月 12日开工率 75.04% 34.52% 20.22% 58.68% 82.68% 7.16% 48.95% 

环比变化幅度 -3.72% -16.22% -3.66% -10.74% -0.04% 0.00% -7.54% 

MTO 开工率 72.25%，较上周-2.79%。国内 CTO/MTO 装置整体开工率略有下降，主

要是陕西蒲城清洁能源、山东联泓装置停车，山东阳煤和西北某主流烯烃装置负荷略有下降。

本周甲醛企业因为河北、河南地区企业停车，导致开工率下降。本周 DMF 企业因为鲁西化

工装置检修，导致本周开工率下降。本周 MTBE 企业因为天安化工、河北海特伟业、辽宁亿

方以及盘锦和运等装置检修，导致本周开工率大幅下降。 

 

3.3.2、聚烯烃下游 

农膜、棚膜： 

农膜原料价格延续涨势，厂家对于原料持观望态度，刚需采购。地膜地区生产差异较大，

华北地区大蒜膜需求结束，厂家停止生产；甘肃地区需求尚可，开工率一般在 5-8 成；其他

地区地膜需求仍处于淡季。华北地区双防膜主流报价 11000-11200 元/吨，地膜主流价格

10000-10200 元/吨。 

 

厂家分类 规模企业开机率情况 备注 

大型日光膜厂 70%-80% 旺季 

万吨功能膜厂 50%-70% 旺季 

大型地膜厂 20%-30% 淡季 
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图 27 农膜、棚膜进入旺季 图 28 厂家备货充足 

  

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 

 

注塑： 

塑料制品产量自 7 月以来稳步上涨，而家电指数显示我国四大家电整体需求仍在增加，

其中白电保持良好增速，注塑需求或进一步增加。 

 

图 29 八月塑料制品产量小幅增加 图 30 家电指数自 9 月以来稳步上涨 

 
 

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 
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