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一、行情回顾 

截止 10 月 9 日，甲醇 2101 收于 1980 元/吨(+63,+.28%），15 价差收于-35 元/吨（+16），

01PP-3MA 价差收于+188 元/吨（+2）。PP2101 收于 7820 元/吨(+191，+2.50%），L2101 收于

7355 元/吨(+215，+3.01%），01P-L 价差收于 -465 元/吨(+24）。 

 

节后归来，甲醇基本面变化不大，港口库存达 106.3 万吨，较节前波动较小。聚烯烃方

面，节内两油累库 29 万吨至 91.5 万吨，节后两油去库压力较大，或有让价。投产方面，中

科炼化聚烯烃装置于节内产出过渡料，待正式产品销售。 

 

短期内，盘面固强液弱状态在节后会因库存压力的不同而略有变化。聚烯烃有高开工+新

投产双重压力，四季度内供应压力渐增，盘面高度受限。节后下游补库后，两油去库节奏是

短期行情的关注点，暂难以脱离震荡区间。甲醇方面，持仓量偏低，也无新驱动，高不成低

不就，陷入窄幅震荡。 

 

风险提示：注意宏观事件/原油端波动影响。 
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二、 基本面分析 

（一）价格结构分析： 

基差、月差趋稳，维持国庆节前水平。现货方面，甲醇港口 1855 元/吨，PP8030-8330 元/吨，PE7250-7400 元/吨，皆较节前

略有小涨。 

图 1-6. 甲醇、PP、PE 的基差和月差（单位：元/吨） 

  

  

  
资料来源：卓创 交易所行情数据 新纪元期货研究 

 

（二）甲醇节内市场变化：外盘装置异动频发，欧美市场仍居高 

表 1. 近期海外甲醇装置检修安排（单位：万吨） 

装置 产能 检修计划 

伊朗 Kaveh 230 20200920 左右重启;十一节内再停车 

伊朗 Busher 165 2020 年 9 月底临停，预计持续两周 

阿曼 SMC 130 2020.9.12 左右故障停车 15 天，9月底已恢复 

马来西亚石油 236 2020.10.8 因电力问题停车，计划检修两周 

印尼 KMI 66 计划 2020.11.2 检修 40-45 天 

特立尼达 MTHL 170 2020 年 9 月底停车，预计 10 月底恢复 

美国 OCI 175 十一节内停车 
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俄罗斯 Tomsk 100 9 月计划检修，预计 10 月中上旬重启 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

十一节内，甲醇外盘装置异动频繁，伊朗卡维和 busher 先后停车，马油装置计划检修两周，特立尼达 170 万吨装置终于开始

计划检修。伊朗主流装置停车，约等于伊朗货集中到港推迟；马油和特立尼达装置计划检修，东南亚和美湾价格短期内仍有推高

的可能性。目前，CFR 东南亚较节前持稳，FOB 美湾较节前小涨至 282 美元/吨。但特立尼达地区、俄罗斯也有装置复产，欧美高

价持续时间存疑。 

另外，十月初，德尔塔飓风登入美国。为防范飓风，美湾地区海上油田暂中断生产。美国主流甲醇装置也会受到影响，或陆

续短停。 

图 7. 甲醇外盘价格（单位：美元/吨） 图 8. 甲醇进口利润（剔除 MTO）（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：个人统计+卓创 新纪元期货研究 

 

（三）聚烯烃节内市场变化： 

1、节内累库 29 万吨，且看去库情况 

截止本周五，两油库存 91.5 万吨，较节前增加 29 万吨。节后累库增量略有有超出往年同期，但考虑到今年十一天数多+统计

口径略有扩大，库存增幅并不夸张。节后，下游会有一定补库需求，预计两油价格先稳后小跌出货。 

图 9. 两油库存（单位：万吨） 

 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 

2、新投产压力渐近 

    节前，宝来化工已正式出合格品。节内，中科炼化聚烯烃装置皆已开启并出过渡料。四季度初期，聚烯烃投产已落实 60+50=110
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万吨 PP、80+35=115 万吨 PE 产能投放。高开工负荷下，新投产压力将拖累聚烯烃高度。 

表 2. 2020 年聚烯烃产能投放进度（单位：万吨）  

企业名称 PP 装置 PE 装置 投产时间 备注 

辽宁宝来化工 30+30 35HD+45LL 2020.8-9 8 月下旬出副牌料，9 月下旬正式出产品 

中化泉州二期 35 40HD 2020.10 8.25，HD 试车成功（外采粉料造粒），待正式投产 

中科炼化 20+30 35HD 2020.10 10 月初，已出过渡料 

烟台万华 30 35HD+45LL 2020.10 乙烯一体化项目+丙烷裂解；9 月末欲外采原料试车 

大庆联谊 25+30 40 全密度 2020.10  

榆能化延长靖边二期 MTO 30 30LD/EVA 10 月底试车 煤制；上下游是否同步投产待定 

东明石化 20 / 2020.11 混烷+炼油 

宁波福基二期 40+40 / 2020Q4 二期 PDH66 

锦港石化 35 / 2020Q4 煤制；投产待定 

青海大美 MTO 40 30 全密度 2020/2021 煤制；投产待定 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：甲醇方面，中偏高进口预期维持，但四季度船期抵港不稳定性较大；四季度中后期，关注限气行情。聚烯烃方面，

需求端难以证伪，供应端关注四季度新投产产能释放带来的压力。 

短期展望：甲醇方面，节后库存压力暂稳定，但需求端 MTP 复产仍待落实，短期内无新利多提振。聚烯烃方面，依旧是能化

品种表现较强的品种，但节后归来面临累库，去库节奏是短期行情的关注点。同时，国内高供应+中科炼化投产双重压力下，高位

易回调，短期内难以脱离震荡区间。PP01 窄幅震荡于 7550-7850 点区间，L01 窄幅震荡于 7130-7400 点区间，维持高位整理。 

2.操作建议 

节后归来，烯烃链持仓偏低，资金活跃度较差，暂观望。 

3.止盈止损 

风险方面，注意宏观事件及原油端波动影响。 
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