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周度观点 

 国内甲醇传统下游虽复苏缓慢，然受靖边、宁波及山东、唐山等地新型

下游原料外采刺激，西北生产企业库存普遍不高，且节前部分终端有原

料备货计划，西北地区甲醇仍有上涨空间，亦对内地其他地区形成推涨，

而港口地区社会库存高企利空犹存，但进口量减少、欧洲价格强势攀升

等利好因素仍凸显，短期内地港口依然将维持坚挺态势。 

 虽然现货市场氛围较好，但是宏观面依旧偏空，刚刚公布的 8 月份工业、

电力、投资等主要经济指标增速出现回落，较大的经济下行压力对期货

走势仍有较大压制。预计短期内 ME1501 期价维持弱势震荡，建议 2750

上方入场的空单持有，止损参照 2750，仓位 5% 

报告提要 

 8 月份经济数据继续调整，显示经济下行压力较大。 

 传统金九银十预期下，现货价格仍有上涨空间。 

 关注国际市场甲醇装置动态。 
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一、行情回顾 

本周甲醇主力 1501 合约震荡走低。尽管国产甲醇现货价格均有所上涨，但受宏观面偏

空氛围、港口库存居高不下和下游需求恢复缓慢的拖累，期货走势仍较弱。截至 9 月 12 日，

ME1501 期价收于 2734 元／吨，较上周五下跌 39 元/吨或 1.41%。 

图 1：ME1501 合约走势 

 

资料来源：文华财经，恒泰期货研究所 

二、产业链分析 

1. 现货市场 

节后国内甲醇市场多地呈现上涨态势，基于假期间高速危化品停运、终端库存有所消化、

西北多数企业库存不高及部分重启装置放量迟缓等利好提振，西北、山东、华中等地出货重

心均攀升，且签单情况良好。港口市场在成本高位、外盘高挺及进口缩量支撑下，整体运行

显坚挺。其中，西北多地涨幅在 20-120 元/吨；山东、华北及华中等地推涨 40-70 元/吨，

两大港口走高 20-40 元/吨。 
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图 2：主要区域现货价格走势，单位：元/吨 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

2. 沿海进口甲醇利润 

受马油、伊朗装置检修影响，CFR 中国甲醇报价坚挺，港口贸易商进口甲醇有较大利

润。据海关数据统计，2014 年 8 月份我国进口甲醇 46.4 万吨，较上月减少 16.9 万吨，降

幅约 26.7%；1-8 月份累计进口 276.4 万吨。由于马油、伊朗装置恢复仍存不确性，预计后

续进口数量仍有所减少。 

图 3：沿海进口甲醇利润，单位：元/吨 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 
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3. 国产甲醇供给 

国内方面，自9月1日起，天然气涨价正式执行，受成本制约，目前川渝、青海、新疆

及陕西等部分气头甲醇企业装置停车较集中，如四川泸天化、卡贝乐等企业，川渝开工仅3

成左右。不过，内蒙部分检修装置已恢复正常、宁夏宝丰大甲醇重启、四川玖源甲醇装置投

产，国产甲醇企业开工率提高，截止9月12日，甲醇行业开工率上升至60.36%。 

目前，沿海库存延续分化走势，但港口库存总量处于较高位。据金银岛统计，截止9月

5日，两大港口库存总量为87.7万吨，较上周累计上涨8.14%。其中，华东甲醇库存涨幅明

显，库存总量为68万吨（不包括宁波工厂库存），较上周上涨13.52%，分地区看，太仓到货

较集中，涨幅约33.04%，南通、常州略有小涨，江阴等地调整不大。华南地区甲醇库存延

续缩减趋势，受港口到货不多、节前阶段性补仓及转口操作等，该地库存降至19.7万吨，降

幅为7.08%，其中福建地区约4.2万吨，波动不大。  

图4：沿海港口甲醇库存，单位：万吨 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

4. 下游需求 

甲醛方面，受原料甲醇价格上涨带动，局部地区甲醛价格提高，不过下游需求复苏缓慢。
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截至 9 月 12 日，山东甲醛主流出货在 1160-1200 元/吨，装置开工基本维持前期 5-6 成水

平，市场供给平稳；河北甲醛主流出厂在 1130-1180 元/吨，高端较节前上涨 20 元/吨，成

交显一般。 

醋酸方面，近期国内厂家基本处于较高负荷运行状态，市场供应充裕。虽迎来“金九银

十”需求旺季，但就目前来看，市场需求状态并未有明显好转，由于厂家库存逐步升高，且

部分听闻胀库，厂家去库存操作为主，报盘低价不断刷新，市场商谈也跟随下行，下游厂家

采购意向明显低迷。不过，厂家生产仍有大约 800-900 元/吨的丰厚利润，较前期略有减少。

截至 9 月 12 日，江苏主流 3600-3700 元/吨送到，浙江 3800-3900 元/吨送到，山东及京津

3650-3750 元/吨送到，华南 3800-3900 元/吨送到，跌幅在 100-200 元/吨。  

二甲醚方面，在原料甲醇大涨的带动下，二甲醚市场调涨氛围热烈，同时下游用户买涨

入市，交投活跃，卖方心态坚挺，市场持续上涨，其中河北市场涨幅在 90-120 元/吨；河南

区域企业因上周出货不佳，库存高位，价格调涨的时间较晚，周内累积涨幅在 70-90 元/吨。

相较于北方市场的火热气氛，南方地区持续平淡，川渝地区需求平平，成本推动不足，因此

当地市场涨势较缓，而华南市场延续平淡走势。 

新兴下游方面，唐山地区芳烃、靖边和宁波烯烃本周均有采购原料；神华宁煤两套烯烃

装置运行平稳，后续亦有外采计划。 
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 图 5：主要区域甲醛价格，单位：元/吨   图 6：主要区域醋酸价格，单位：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 

5.  期现价差 

本周现货价格上涨，期货价格回落，期货升水幅度收窄。ME1409 合约临近交割，目

前注册仓单的企业有定州天鹭和山东兖矿。  

图 7：期现价差走势，单位：元/吨 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 
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三、总结 

国内甲醇传统下游虽复苏缓慢，然受靖边、宁波及山东、唐山等地新型下游原料外采刺

激，西北生产企业库存普遍不高，且节前部分终端有原料备货计划，西北地区甲醇仍有上涨

空间，亦对内地其他地区形成推涨，而港口地区社会库存高企利空犹存，但进口量减少、欧

洲价格强势攀升等利好因素仍凸显，短期内地港口依然将维持坚挺态势。 

虽然现货市场氛围较好，但是宏观面依旧偏空，刚刚公布的 8 月份工业、电力、投资

等主要经济指标增速出现回落，较大的经济下行压力对期货走势仍有较大压制。预计短期内

ME1501 期价维持弱势震荡，建议 2750 上方入场的空单持有，止损参照 2750，仓位 5%。
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