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摘要 

  虽然 7月底随着外盘甲醇价格的企稳回升、甲醇的下游的装

臵开工率增加以及甲醇制烯烃装臵的投产，导致期价上行。但甲醇库

存持续增加，7月 31日最新数据显示总库存 99.7 万吨达到 5年来历

史最高位，是去年同期库存量的两倍。同时进口量增加而出口减少。

下游需求不及预期，且下游新建装臵预计 8月之后才开始投料试车，

预计甲醇上行空间有限，未来应该会面临再次下跌的风险。操作建议，

空头谨慎持有。至于套利方面，基于同样理由，建议空塑料 01，多甲

醇 01。 
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宏观分析 

汇丰 7月 25日公布的数据显示，中国 7月汇丰制造业 PMI预览

值升至 52.0，意外强劲并创 18个月最高水平，连续第四个月回升，

且是连续第二个月处在荣枯线 50上方。分项指数中，新订单回升 1.9

个点;新出口订单回升 2.0 个点,都超过总指数涨幅和分项平均涨幅,

显示出需求拉动经济回升的特征。在需求回升影响下,供给端的产出、

采购、就业分别回升 1.0、1.9、0.8个点。库存方面，产成品库存和

原材料库存都回升了 1.6 个点, 意味着后续补库存动力依然较强。7

月汇丰 PMI预览值大幅回升，经济下行风险大大缓和。 政策上看，

扶持小微企业仍是重点。23日，国务院总理李克强主持召开国务院常

务会议，十项措施并举缓解企业、特别是小微企业融资成本高的问题，

其中，提到了要大力发展直接融资，发展多层次资本市场，支持中小

微企业依托中小企业股份转让系统开展融资，扩大中小企业债务融资

工具及规模。国务院会议指出，要继续坚持稳健的货币政策，保持信

贷总量合理增长，加大支农、支小再贷款和再贴现力度，提高金融服

务小微企业、“三农”和支持服务业、节能环保等重点领域及重大民

生工程的能力；抑制金融机构筹资成本的不合理上升，遏制变相高息

揽储；缩短企业融资链条，清理不必要的环节，整治层层加价行为，

理财产品资金运用原则上应与实体经济直接对接；清理整顿不合理收

费， 严禁“以贷转存”、“存贷挂钩”等行为；采取续贷提前审批、

设立循环贷款等方式，提高贷款审批发放效率，对小微企业贷款实行

差别化监管要求。政府的政策意图明确，就是要解决中小企业融资难、

融资贵的问题。长期来看，有利于实体经济发展。 

图 1：中国 PPI 与 PMI  

PPI环比和PMI购进价格指数
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数据来源：WIND 资讯 
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甲醇市场综述 

一、甲醇现货回顾 

截至 7月 31日，甲醇周末估价江阴常州地区国产货报价在

2600-2610元/吨自提，较上月底价格下跌 70元/吨左右，广东持货商

报价在 2600-2640元/吨，较上月底价格下跌 40-60元/吨。 

图 2：国内甲醇现货价格走势图  

 
数据来源：WIND 资讯 

 

二、甲醇期货市场回顾 

7月甲醇期货震荡下行。月初主力 ME1409 在 2700关口承压，之

后一路震荡下行，近期在 2550附近暂时止跌趋稳。  

图 3：甲醇期货 1409 合约日线图  

 
数据来源：文华财经 
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基本面分析 

一、供应因素分析 

国内生产：7月，国产甲醇供应增减不一，初步统计中国甲醇供

应增量 7.28 万吨在 321.14 万吨，环比增幅 2.3%，较去年同比增幅

20.4%。1-7月累计总量在 2213.2万吨，较去年同期增幅 14.5%.按区

域分：河南、天津、内蒙部分装臵停车检修供应减量相对明显，初步

统计上述地区净供应减量 5万余吨；上海、江苏、宁夏、陕西、贵州、

四川等地随着部分装臵顺利重启或提升负荷，净供应增量 12万吨左

右。按原料分：7月煤制甲醇装臵运行相对稳定，整体净供应增量 7

万吨余吨；受内蒙、陕西、重庆主要天然气制甲醇装臵停车检修影响，

7月天然气制甲醇装臵净供应减量 5万余吨；焦炉气制甲醇装臵运行

情况良好，月内净供应增量 4万余吨。 

8月，西北地区甲醇供应增量明显，虽青海、陕西主要企业甲醇

装臵月内停车检修，但考虑到宁夏地区新投建 150万吨/年大甲醇装

臵产量增加明显，加之陕西 7月个别停车检修的装臵于 8月产量有所

提升，故当月本地市场月内净供应可能增量 7 万余吨。安迅思化工初

步预计 8月中国甲醇净供应增量 5.81万吨在 326.95 万吨，较 7月增

幅 1.8%。与此同时 8月内下列装臵运行情况将值得关注：宁夏宝丰

150万吨/年煤制大甲醇装臵、山西同煤广发 60万吨/年煤制甲醇装臵、

青海桂鲁化工 80 万吨/年天然气制甲醇装臵以及于 7月 9日新投建内

蒙古地区鄂尔多斯能化荣信化工 90万吨/年煤制甲醇装臵商品量投放

情况。 

社会库存：7月，受进口到港增量的影响，国内甲醇社会库存大

幅增量，并创下 5年来历史最高位。具体库存数据为：截至 7月 31

日，宁波港口库存在 21 万吨左右；华南港口库存在 25万吨以上；江

苏港口库存在 46万吨左右。较 7月初增加 25%，其中商品可销库存在

67万吨左右，较 7月初增加 40%。 

进口：6月甲醇进口 40.87万吨，同比下滑 48.62%，1-6月累计

进口 166.73万吨，同比下滑 40.78%。6月出口 2.90万吨，1-6月累

计出口 49.17万吨，同比增长 81.70%，进口量连续走高对国内现货市

场构成较大抑制。7月，从市场了解，东南亚部分甲醇装臵限产或计

划外停车，同时中东也有听闻部分装臵停减产。受此影响，同时考虑

到 7月整体进口船货商谈情况，8月中国进口甲醇实际到港总量相对

7月来说或有减少，初步预计当月国内进口实际到港量在 45-48万吨

水平。 
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图 4：甲醇社会库存图  

 
数据来源：隆众石化 

图 5：甲醇月度进口及增速  

 
数据来源：WIND资讯 

 

二、需求因素分析 

甲醛市场：上月甲醛市场行情基本维持盘稳为主，市场波动幅度

相对有限，介于目前终端下游需求的不畅以及原料甲醇行情的持续疲

软，使得甲醛市场受挫明显，于月内出现下滑趋势。整体来看，月内

甲醛市场多表现稳中下滑为主。 

二甲醚市场：二甲醚市场行情于上月收盘相对疲软，目前二甲醚

处于传统淡季需求，加之液化气价格持续下滑，以及甲醇市场行情的

下挫，使得二甲醚市场不断影响，市场价格均呈现试探性拉涨后的下

滑。整体来看，二甲醚市场月内疲软格局明显，利润相对微薄。 
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冰醋酸：进入 7月以后，国内冰醋酸市场并没有延续 6月阴跌走

势，而是在受冰醋酸生产厂家装臵意外集中影响，市场拉涨走势明显。

据悉月初在华鲁以及兖矿生产装臵相继停车检修，市场货源一度进入

紧张阶段，加上天碱船货备货，加剧了市场现货资源的紧缺局面，而

厂家库存维持冰点，现产现销，市场火爆，以至于市场价格不断上扬。

随冰醋酸装臵的恢复，现货的增加，虽市场紧缺局面持续，但市场人

士观望为主，操作谨慎，故市场上交投情况不够乐观。原料甲醇市场

低迷，整体支撑力度不够强硬。 

MTBE市场：上月国内 MTBE市场均价较上月跌 117元/吨，较去年

同期相比跌 183元/吨。本月 MTBE市场稳中走低，上半月市场坚守走

稳为主，下半月随着成品油增值税即将扫描二维码新政的出台，加之

中石化停止或者减少外采山东地练成品油，且山东地区 MTBE供应量

较为充裕，导致山东地区 MTBE工厂一度产生恐慌情绪，价格持续走

低，跌至两年来最低价格，为 7500-7600元/吨，部分 7400-7450元/

吨，受山东地区持续探底影响，周边市场难承压力，跟随纷纷下滑，

市场成交氛围一度低迷，下半月成交不尽人意。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 6：甲醇下游产品开工率  

 
数据来源：隆众资讯 
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操作建议 

 

 虽然 7月底随着外盘甲醇价格的企稳回升、甲醇的下游的装臵

开工率增加以及甲醇制烯烃装臵的投产，导致期价上行。但甲醇库存

持续增加，7月 31日最新数据显示总库存 99.7 万吨达到 5年来历史

最高位，是去年同期库存量的两倍。同时进口量增加而出口减少。下

游需求不及预期，且下游新建装臵预计 8月之后才开始投料试车，预

计甲醇上行空间有限，未来应该会面临再次下跌的风险。操作建议，

空头谨慎持有。至于套利方面，基于同样理由，建议空塑料 01，多甲

醇 01。 
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免责声明 

本报告所载的内容仅作参考之用，不作为或被视为出售或购买期

货品种的要约或发出的要约邀请。此报告的内容不构成对任何人的投

资建议，而中融汇信不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。本

报告中的信息均来源于公开可获得资料，中融汇信力求准确可靠，但

对信息的准确性及完整性不做任何保证。客户应谨慎考虑本报告中的

任何意见和建议，不能依赖此报告以取代自己的独立判断，而中融汇

信不对因使用此报告而引起的损失负任何责任。本报告仅反映编写分

析员的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点不代表中融汇

信期货有限公司的立场。中融汇信可发出其它与本报告所载资料不一

致及有不同结论的报告。未经中融汇信授权许可，任何引用、转载以

及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 

 


