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周度观点 

 玻璃：目前在需求仍未复苏且房地产高库存压力下，短期基

本面还未出现趋势性反转。但在一系列政策对房地产提振

下，看好远期基本面好转。 

 甲醇：目前甲醇进口减少、港口库存下滑，在新型下游

采购、甲醇装臵检修等因素影响下，未来甲醇供需关系逐步

改善，甲醇支撑继续存在，不过近期出现一些利空因素，近

期原油走低，且宁波富德、河北海伟和宁夏宝丰的 PP 装臵

进入检修，甲醇外购需求出现下降，期价上冲显乏力。 

报告提要 

 FG1506：建议短空继续持有，关注 900 元/成本支撑。 

 MA1506：建议前期多头暂时逢高离场，等待回调后的入场机

会。 
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一、行情回顾 

1、玻璃期市 

本周 FG1506 合约期价震荡走低，因节后玻璃需求增量不明显，且 1-2 月房地产数据欠

佳。截至 3月 13 日，期价收于 919 元／吨，较上周五下跌 23元/吨或 2.44%。 

图 2：FG1506 合约走势 

 

资料来源：文华财经，恒泰期货研究所 

2、甲醇期市 

本周MA1506合约期价震荡整理。近期原油走低，且宁波富德、河北海伟和宁夏宝丰的PP

装臵进入检修，甲醇外购需求出现下降，期价上冲乏力。截至3月13日，期价收于2443元／

吨，较上周上涨2元/吨或0.08%。 

图 3：MA1506 合约走势 

 

资料来源：文华财经，恒泰期货研究所 
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二、产业链分析 

1、玻璃现货市场 

1.1 玻璃供应 

本周河北永年耀威玻璃有限公司新建的 500 吨生产线点火烤窑。截止 3月 13 日，全国

浮法玻璃生产线 340 条，较上周同期增加 1条；实际产能 87996 万重箱，环比增加 300 万重

箱，同比减少 3600 万重箱；产能利用率为 73.64%，环比增加 0.07 个百分点；同比降低 9.39

个百分点。 

据玻璃信息网消息，目前部分华东企业遭遇环保部门的严格审查，由于其脱硫脱硝不合

格，被勒令保窑停产，正在检查环保设备。华北地区未来也或将受到环保整治。在环保压力

下，产能退出有望加速。 

图 11：玻璃实际产能（万重量箱）及增速  图 12：玻璃行业产能利用率 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

1.2 玻璃库存 

沙河玻璃在累计降价 30元/吨后，出库有所好转，总库存增长放慢，但需求整体改善不

明显，玻璃库存仍维持高位。截止 3月 13 日当周，厂商库存 3527 万重箱，较上周同期增加

37 万重箱，已连续 10 周回升，同比增速为 11.6%；库存可用天数为 14.63 天，较上周同期

增加 0.1 天。  

图 13：玻璃行业总库存（万重量箱）及增速  图 14：玻璃行业库存可用天数 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 
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1.3 玻璃需求 

尽管降准降息周期下，利好远期下游房地产，但目前下游订单较去年同期较少，而下游

房地产明显转好信号还未出现。3月 11 日国家统计局发布房地产数据，2015 年 1-2 月，全

国房地产开发投资 8786 亿元，同比名义增长 10.4%，增速比去年全年回落 0.1 个百分点，

较去年同期大幅下降 8.9%；商品房销售面积 8764 万平方米，同比下降 16.3%；房屋新开工

面积 13744 万平方米，同比下降 17.7%；房屋竣工面积 10815 下降 12.9%，可见下游需求仍

不理想。 

图 15：房地产景气度指标（1）  图 16：房地产景气度指标（2） 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

图 17：房地产景气度指标（3）  图 18：房地产景气度指标（4） 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

图 19：汽车销量及增速  图 20：出口量及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 
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 图 21：河北地区玻璃价格（元/吨）   图 22：华中地区玻璃价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 

 图 23：华东地区玻璃价格（元/吨）   图 24：华南地区玻璃价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 

1.4 期现价差 

3 月 13 日，大光明 5mm 玻璃出厂价为 840 元/吨，FG1506 期价为 919 元/吨，期货较现

货升水 79元/吨。 

图 25：FG1506 期现价差走势（元/吨） 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 
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2、甲醇现货市场 

2.1 甲醇供应 

2015 年 1月份至今，我国甲醇生产企业开工维持下滑态势。截至 3月 10日，我国甲醇

生产企业开工在 52%，较年初下滑了接近 9个百分点。春节期间，内蒙世林、金诚泰及中原

大化装臵均停车检修，目前尚未恢复；节后山东明水甲醇装臵全线停车检修（目前重启一套），

山西部分联醇装臵负荷较低。此外，目前焦化行业盈利状况不佳，焦炭销售困难，价格大幅

下滑，加之环保力度加大也对焦化行业不利，部分企业降低生产负荷从而减少焦炉气制甲醇

产量。 

4-5 月份西北等地装臵检修相对集中：内蒙古新奥、兖矿荣信、陕西榆天化等均有检修

计划，南线部分量分流至烯烃企业消化，预计整体可售量有限。在部分装臵后期计划检修背

景下，甲醇无供应压力，对市场形成支撑。 

图 26：主要市场甲醇现货走势  图 27：国内甲醇产量 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

2.2 沿海进口甲醇利润 

2 月份国际甲醇装臵多运行欠佳，市场供应紧张，进而导致各地货紧价扬局面。其中东

南亚方面，马来西亚石油公司其年产 170 万吨甲醇装臵于 2 月中旬临时停车， 3 月上旬重

启；中东方面，伊朗ZPC两套合计年产330万吨的甲醇装臵负荷多在5-6成左右，而Methanex

位于埃及的年产 130 万吨的甲醇装臵于 2 月初意外停车后，尚未重启；美国市场方面，

Methanex 位于 Geismar 的 1#年产 100 万吨的装臵虽于 1月底投产，但计划于一季度末对外

放量；利安德巴塞尔年产 78 万吨装臵一季度计划内停车检修，暂无外销；OCI 年产 73 万吨

的甲醇装臵处于停车扩能阶段，将于 3月底重启。故 2月份我国甲醇进口量锐减至 31.4 万

吨，环比减少 17 万吨，降幅达 35.42%。 

据金银岛了解，3月份国际市场各地甲醇装臵也将陆续恢复，区域内供应量将得以恢复

释放：其中马来西亚石油年产 170 万吨装臵已于本月初重启，伊朗 ZPC 装臵亦提升至 7-8

成，同时美国检修装臵也将多在本月重启。故整体而言，3月份中国甲醇进口量或较 2月份

略有增加 

价格方面，外盘甲醇价格持续攀升，截至 3月 12 日，外盘美金价格为 304 美元/吨，较

上周走高 36 美元/吨，折合人民币报价约 2362 元/吨，江苏甲醇价格在 2405 元/吨，外盘价

格低出港口价格 43元/吨，进口利润较前期大幅减少。     
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图 28：沿海进口甲醇利润（元/吨）  图 29：甲醇进口量 

 

 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所  资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

2.3 港口库存 

沿海港口库存延续回落。截止 3月 6 日当周，两大港口甲醇库存总量约 72.6 万吨，较

上周同期减少 2.8 万吨，降幅约 3.7%。其中，华东港口库存继续降低，库存量约为 44.4 万

吨，减少 3.69%；宁波地区可流通货物较少，约在 1.1 万吨左右；华南库存维持下滑态势，

库存总量为 28.2 万吨。港口库存压力已大幅下降，也给后市甲醇期价带来持续支撑。 

图30：沿海港口甲醇库存（万吨） 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

2.4 下游需求 

传统下游需求陆续恢复，甲醛和二甲醚装臵开机率继续回升，由于企业处于盈亏线附近，

支撑力度仍较弱，尽管当前环保压力较大，但后市传统需求逐步恢复的趋势不会改变。新兴

下游放慢，山东和华东烯烃企业仍继续外购甲醇，浙江兴兴能源 MTO 装臵计划 3 月底投产，

其原料甲醇全部外采；山东瑞昌 MTPG 装臵计划 3 月中旬左右开车；山东华滨一期 30 万吨

MTP、山东鲁深发 20万吨甲醇制烯烃和沈阳蜡化 10万吨 MTP 装臵 4月前后陆续开车，且山

东阳煤恒通 30 万吨 MTO 装臵近日已实现中交，都将给后市山东、华东及其周边甲醇市场价

格带来较大支撑。 
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 图 31：主要区域甲醛利润预估（元/吨）   图 32：主要区域醋酸利润预估（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所  资料来源：wind，恒泰期货研究所 

图 33：主要区域二甲醚利润预估（元/吨） 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 

 

2.5 期现价差 

3 月 13 日，江苏甲醇出罐均价为 2405 元/吨，MA1506 期价为 2443 元/吨，期货升水 38

元/吨。 

图 34：MA1506 期现价差走势（元/吨） 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 
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三、总结 

1、玻璃 

目前在需求仍未复苏且房地产高库存压力下，短期基本面还未出现趋势性反转。但在一

系列政策对房地产提振下，看好远期基本面好转。FG1506 合约，短空继续持有，关注 900

元/成本支撑。 

 

2、甲醇 

目前甲醇进口减少、港口库存下滑，在新型下游采购、甲醇装臵检修等因素影响下，未

来甲醇供需关系逐步改善，甲醇支撑继续存在，不过近期出现一些利空因素，近期原油走低，

且宁波富德、河北海伟和宁夏宝丰的 PP装臵进入检修，甲醇外购需求出现下降，期价上冲

显乏力。建议前期多头暂时逢高离场，等待回调后的入场机会。 
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