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周度观点 

 基本面，尽管港口库存去化过程缓慢对市场有利空打压，但内地烯烃企

业保持较高的原料外采量，且内地装置检修较多，货源流通压力不大，

因此现货市场价格将保持坚挺，对港口市场亦有支撑。此外，年底前山

东地区 2 套新兴下游烯烃投产预期也给市场带来利好支撑，预计短期内

甲醇期货延续震荡偏强运行。 

 操作上，建议多单以 2800 为止损参照持有，仓位 5% 

 

报告提要 

 节前部分甲醇企业装置停产检修以及气头甲醇企业装置开工负荷不高，

市场供应较前期有所缩减。 

 节前下游烯烃备货延续，刺激甲醇消费。 

 关注年底前山东 2 套烯烃装置试投产动态和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 合约强势上涨。下游烯烃企业集中备货，甲醇企业签单顺畅，现货

市场普涨，带动期货走高。截至 9 月 19 日，ME1501 期价收于 2734838 元／吨，较上周五

上涨 104 元/吨或 3.8%。 

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 

国内甲醇市场延续前一周的拉涨态势，基于烯烃企业集中采购、西北部分装置检修等利

好提振，周初西北多地新价调涨， 且签单顺畅、货物供应不多下，后半周部分企业多封盘

待涨，以主产区为首的山东、华北及华中跟随上涨。港口则在内地和外盘支撑下，价格跟涨，

但出货不畅。 
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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 

在马油、伊朗装置重启不确定性影响下，CFR 中国甲醇报价坚挺，内外盘价格保持倒

挂，港口贸易商进口甲醇销售亏损。 

图 3：国际甲醇走势（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 
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图 4：沿海进口甲醇利润，单位：元/吨 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

3. 短期国内外甲醇投放降速 

国内方面，非居民用天然气价格在 9 月 1 日正式调价，川渝、青海、新疆和陕西等地

气头企业开工负荷明显降低。随着天气转凉，后期居民用气量将逐渐上升，也将限制气头企

业装置开工，从而降低了甲醇行业总供应量释放速度。 

进口方面，因气源问题，马油、伊朗装置恢复仍有不确性，加之当地需求正值传统旺季，

国际间甲醇货物流通量趋紧，市场预计未来甲醇进口量仍会缩减。 

表 1：国际装置检修动态 

公司名称 产能（万吨/年） 备注 

Methanex 130 因天然气供应紧张，于 6 月 12 日停车，重启时间待定 

马油 1# 66 8 月 17 日停车检修，为期 60 天 
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马油 2# 170 9 月 2 日重启失败，重启时间待定 

伊朗 Zagros 165 装置技术问题，于 9 月日停车，重启时间待定 

文莱 BMC 85 8 月 24 日意外停车，于 9 月 7 日恢复 

俄罗斯 Metafrax 100 8 月初停车检修，于 9 月 12 日恢复 

资料来源：金银岛，恒泰期货研究所 

4. 港口高库存限制甲醇价格涨幅 

港口地区甲醇社会库存高企利空犹存。9月份以来，华东、华南、宁波三地甲醇港口总

库存连续在100万吨以上，虽然华南市场近期转出口贸易相对活跃，库存下降，但是华东港

口库存不断积累，使得总库存量处在历史高位，现货价格难以反弹至往年的高点。据金银岛

统计，截止2014年9月17日，华东库存3.万吨，华南库存17.5万吨，宁波库存19.5万吨。 

图5：沿海港口甲醇库存，单位：万吨 

 

资料来源：Wind，恒泰期货研究所 

5. 下游烯烃装置投产是焦点 

今年甲醇传统下游甲醛、醋酸、二甲醚消费较差，对甲醇消费拉动有限，市场重点关注
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的是山东神达、阳煤恒通在年底的试车情况，这 2 套装置都是外采甲醇烯烃，目前已经开

始寻找甲醇原料，如果试车顺利，或许会推动当地甲醇价格上行，从而给华东和西北甲醇提

供支撑。 

表 2：2014 年煤制烯烃装置 

企业名称 产能（万吨/年） 配套甲醇产能（万吨/年） 装置投产日期 

陕西延长中煤榆林能源

化工有限公司 

60 180 2014.7 

神华宁煤集团二期 50 85 2014.8 

中煤陕西榆林能源化工

（一期） 

60 180 2014.8 

宁夏宝丰能源集团 60  在建，2014.9 

联想控股山东神达化工

有限公司 

37 无 在建，2014.11 

山东阳煤恒通化工股份

有限公司 

30 无 在建，2014 四季度 

富得（常州）能源化工

有限公司 

33  在建，2014 年底 

陕西蒲城清洁能源化工 70  在建，2014 年底 

资料来源：金银岛，恒泰期货研究所 
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 图 6：主要区域甲醛价格，单位：元/吨   图 7：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 

6.  期现价差 

ME1501 期货保持升水。  

图 8：期现价差走势，单位：元/吨 

 

资料来源：wind，恒泰期货研究所 

三、总结 
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综上所述，尽管港口库存去化过程缓慢对市场有利空打压，但内地烯烃企业保持较高的

原料外采量，且内地装置检修较多，货源流通压力不大，因此现货市场价格将保持坚挺，对

港口市场亦有支撑。此外，年底前山东地区 2 套新兴下游烯烃投产预期也给市场带来利好

支撑，预计短期内甲醇期货延续震荡偏强运行。建议多单以2800为止损参照持有，仓位5%。
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