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周度观点 

 玻璃：供应方面，在贸易商和加工企业短暂补库存之后，采

购速度有放缓迹象，尤其是华中等地区即将迎来雨季，预计

短期库存压力难减。近期不断有生产企业点火消息传来，产

能退出路漫漫，现货供应压力不减。下游方面，房地产仍未

见复苏迹象，需求不振。现货方面，生产厂家不再限制销售，

可见生产厂家对后市需求信心不足。总体来看，基本面难有

好转。 

 甲醇：供应方面，天然气制甲醇企业负荷提高将在一定程度

上抵消了检修企业产量的较少，3 月国际装臵检修市场供应

相对偏紧，预计甲醇进口增幅有限，同时内地企业出货压力

不大，国产甲醇对港口货源冲击亦将有限，预计港口市场仍

以去库存为主旋律，但降幅有放缓趋势总体来看甲醇供应量

变化不大。需求方面，甲醛和二甲醚下游出厂价跟进不足，

原油弱势拖累二甲醚，月底醋酸企业有检修计划，传统需求

短期内仍难有支撑，而烯烃由于受年后甲醇价格走高，及近

期国际原油价格二次探底拖累乙烯、丙烯价格走低的共同影

响，导致目前甲醇制烯烃企业利润微薄，备受业者关注的宁

波兴兴新能源、常州富德、江苏盛虹等几家烯烃装臵的投产

时间具有不确定性。总体来看，基本面偏弱。 

报告提要 

 FG1506：基本面难有好转，不足以支持期价反弹。考虑到周

边多数商品已完成移仓，不建议参与 1506 合约；远月 1509

合约可逢高短空或暂时观望。 

 MA1506：基本面偏弱，预计甲醇后市仍有回落空间，建议前

期空头继续持有。 
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一、行情回顾 

1、玻璃期市 

本周 FG1506 合约期价震荡走高，因 沙河玻璃价格回升，出库尚可，带动市场做多情绪。

截至 3月 20日，期价收于 9519元／吨，较上周五上涨 32元/吨或 3.48%。 

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合约期价高位回落，一方面国际原油走低拖累化工品，另一方面局部地区醋

酸企业检修和烯烃企业外购甲醇需求减弱。截至3月20日，期价收于2328元／吨，较上周下

跌115元/吨或4.71%。 

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 

本周河南中联三线 500 吨点火，中国玻璃临沂一线 500 吨放水冷修。21 日沙河安全四

线 500吨冷修完毕，即将点火烤窑。同时西南地区的四川泸州武俊二线近期也有点火的意愿。

截止 3月 20 日，全国浮法玻璃生产线 340 条，与上周持平；实际产能 87996万重箱，环比

上涨持平，同比减少 4080 万重箱；产能利用率为 73.64%，环比增加 0.00 个百分点；同比

降低 9.47个百分点。可见，玻璃产能退出路漫漫，供应压力较大。 

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 

近期在深加工企业订单增加的影响下，生产企业销售情况良好，总库存增长继续放慢，

但需求整体改善不明显，玻璃库存仍维持高位。截止 3月 20日当周，厂商库存 3546万重箱，

较上周同期增加 19万重箱，连续 11周回升，同比增速为 11.5%；库存可用天数为 14.71天，

较上周同期增加 0.08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 

1.3玻璃需求 

2 月 18 日，国家统计局发布了 2015 年 2 月份 70 个大中城市住宅销售价格变动情况，

70 个城市新建商品住宅价格环比综合平均降幅比上月扩大 0.1 个百分点。与上月相比，70
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个大中城市中，价格下降的城市有 66个。环比价格变动中，最高涨幅为 0.2%，最低为下降

1.3%。与去年同月相比，70 个大中城市中，价格下降的城市有 69 个。2月份，同比价格变

动中，最高为持平，最低为下降 10.8%。可见，房地产销售价格依然以跌为主。 

上海易居房地产研究院最新数据显示，截至 2015年 2 月底，上海易居房地产研究院监

测的 35个城市新建商品住宅库存总量为 27148万平方米，环比增长 0.1%，同比增长 19.1%；

从存销比来看，35 个城市的库存量仍需 15.6个月才能消化完。可见，房地产仍未见复苏迹

象。 

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 20日，大光明 5mm玻璃出厂价为 872元/吨，FG1506期价为 951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 

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。 

不过，目前天然气的民用供暖基本停止，工业天然气将逐渐放开，随着原油的持续下滑，

天然气甲醇成本降低，气质甲醇产量有望提升，设计产能约 510 万吨产能（远兴能源：135

万吨；山西咸阳：10万吨；青海中浩：60万吨；青海格尔木：30万吨；青海桂鲁：80万吨；

四川泸天化 40万吨；重庆建滔：45万吨；四川玖源：50万吨；大庆油田：10万吨）。 

由此可见，天然气制甲醇企业负荷提高在一定程度上抵消了检修企业产量的较少，总体

来看甲醇供应量变化不大。 

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 

价格方面，外盘甲醇价格高位回落，截至 3月 19日，外盘美金价格为 299美元/吨，较

上周走低 5美元/吨，折合人民币报价约 2362元/吨，江苏甲醇价格在 23180元/吨，外盘价

格低出港口价格 32元/吨，贸易商进口有微利。     

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 
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2.3港口库存 

3 月国际市场供应相对偏紧，伊朗 ZPC 一套年产 165 万吨装臵月初临时停车，文莱 OMC

年产 85万吨装臵于 3月 16日停车检修，预计甲醇进口冲击影响不大。同时，3月山东凤凰

两套合计 72 万吨的装臵轮休，安徽一带装臵负荷不高，西北多数企业出货压力不大，国产

甲醇对港口货源冲击亦将有限。 

据金银岛数据显示，目前两大港口库存已由年初的最高点 103 万吨降至 72.9万吨，华

东库存亦降至 43.7万吨，与 2014年 7月初库存量基本持平，预计港口市场仍以去库存为主

旋律。 

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 

传统需求短期内仍难有支撑，甲醛和二甲醚下游出厂价跟进不足，亏损持续存在，再加

上原油弱势，二甲醚行情被拖累，需求进一步下降，且月底醋酸企业华谊、长城能源、英都

气化和河南顺达都有检修计划，醋酸对甲醇的需求有望减弱。 

由于年后甲醇价格走高，及近期国际原油价格二次探底拖累乙烯、丙烯价格走低，目前

甲醇制烯烃企业利润微薄。以江苏地区为例，截止 3 月 17日，江苏丙烯市场收于 7475 元/

吨，烯烃企业理论利润（不包括人力等各类变动成本）收窄至几百元左右。备受业者关注的

宁波兴兴新能源、常州富德、江苏盛虹等几家烯烃装臵的投产时间具有不确定性。即使上述

装臵如期投产，由于部分企业原料存有备货，短期内外购量有限，对甲醇需求难有较大幅度

改善。 

 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 
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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 20日，江苏甲醇出罐均价为 2350 元/吨，MA1506期价为 2328元/吨，现货升水 22

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 

三、总结 

1、玻璃 

 供应方面，在贸易商和加工企业短暂补库存之后，采购速度有放缓迹象，尤其是华中

等地区即将迎来雨季，预计短期库存压力难减。近期不断有生产企业点火消息传来，产能退

出路漫漫，现货供应压力不减。下游方面，房地产仍未见复苏迹象，需求不振。现货方面，

生产厂家不再限制销售，可见生产厂家对后市需求信心不足。总体来看，基本面难有好转，

不足以支持期价反弹。考虑到周边多数商品已完成移仓，不建议参与 1506合约；远月 1509

合约可逢高短空或暂时观望。 
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2、甲醇 

供应方面，天然气制甲醇企业负荷提高将在一定程度上抵消了检修企业产量的较少，3

月国际装臵检修市场供应相对偏紧，预计甲醇进口增幅有限，同时内地企业出货压力不大，

国产甲醇对港口货源冲击亦将有限，预计港口市场仍以去库存为主旋律，但降幅有放缓趋势

总体来看甲醇供应量变化不大。需求方面，甲醛和二甲醚下游出厂价跟进不足，原油弱势拖

累二甲醚，月底醋酸企业有检修计划，传统需求短期内仍难有支撑，而烯烃由于受年后甲醇

价格走高，及近期国际原油价格二次探底拖累乙烯、丙烯价格走低的共同影响，导致目前甲

醇制烯烃企业利润微薄，备受业者关注的宁波兴兴新能源、常州富德、江苏盛虹等几家烯烃

装臵的投产时间具有不确定性。预计甲醇后市仍有回落空间，建议前期空头继续持有。 
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