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甲醇周报 报告日期：2020 年 8 月 10 日

外围价格持续恢复，甲醇不宜过分看空

观点及建议：

影响甲醇价格走势的三大因素中，需求端变化极小，

国内供应处于反复中（本周处于供应上升期），唯一利好

的是进口端，但目前亦只是处于理论预期阶段，实际进口

缩量仍需时间发酵。当然较之前的完全缺乏上升驱动已经

大为改观，因此，对甲醇不宜过分的看空。

预计本周甲醇期价或维持低位震荡走势，操作上 09

合约建议观望为宜，01 合约激进者可尝试逢低短多，注意

止损止盈。
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上周内地甲醇开工再次提升，但由于甲醇价格本身处于绝对低位，供应压力的提升对价

格的利空作用有限，市场整体大稳小动。截至 8 月 7 日，西北甲醇市场价环比回升 15 元/吨

至 1340 元/吨，华东下降 10 元/吨至 1650 元/吨，华北上升 20 元/吨至 1435 元/吨，华南

上升 10 元/吨至 1645 元/吨。甲醇期货主力合约下跌 23 元/吨至 1701 元/吨。

一、外围甲醇价格持续恢复，国内港口库存小幅走低

图 1：外围甲醇价格 单位：/ 图 2：港口库存走势 单位：万吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

自 6 月中下旬以来，外围甲醇价格出现明显反弹。其中美国海湾 FOB 价格自低点反弹

102 美元/吨至 244.11 美元/吨，鹿特丹 FOB 价格反弹 38 欧元/吨至 194 欧元/吨，东南亚

CFR 价格反弹 50 美元/吨至 222.5 美元/吨，东南亚价格已经反弹至去年同期水平。外围价

格持续恢复有利于缓解国内高进口的被动局面。截至 8 月 7 日，中国主港 CFR 价格为 167.5

美元/吨，较华东市场价贴水约 155 元/吨，但中国主港 CFR 较东南亚 CFR 之间的价差由 6

月初的贴水 20 美元/吨扩大至 55 美元/吨。

而当前国内东西部之间价差依然不足以覆盖物流成本，华东市场库存主要来自进口端。

所以可以看到，上周在国内甲醇装置开工走高的情况下，华东港口库存出现下降，虽然当前

库存的绝对数值依然处于高位，但随着外围价格的提升，进口端压力将逐渐缓解。
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二、国内供应并无本质转变，亏损压力下装置反复启停

图 3：产区库存变动 单位：万吨 图 4：国内甲醇开工率 单位：%

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

上周国内甲醇装置开工率环比提升 4.66 个百分点至 69.92%，其中西北地区负荷提升至

81.06%，新疆广汇、中煤榆林、宁夏宝丰等配套甲醇装置于上周陆续正常运行，前期检修的

多套装置逐渐恢复运行。由于东西部套利空间并未完全开启，随着装置恢复，供给增加，上

周产区库存环比提升 1.05 万吨至 31.61 万吨。

目前西北产区综合成本在 1300 至 1400 元/吨，多数装置依然处于亏损状态。开工再次

提升必然会加重价格下行压力，进而会导致部分装置再度因连续亏损而被迫停车，之后随着

供给压力的缓解价格会再度反弹。在进口及下游没有明显改观的前提下，产区势必将多次经

历上述循环，直至部分产业永久关停，行业供需重新再平衡。而目前距最终的再平衡仍需长

时间的发酵，产区在未来很长一段时间仍将保持供给过剩状态。

三、传统下游受疫情影响恢复缓慢，烯烃可提升空间极小

甲醇传统下游终端消费涉及汽车、房地产、能源消费、农药、医药、染织等多个领域。

新冠肺炎对宏观经济的影响拖累甲醇传统下游开工，截至 7 月底，甲醛、二甲醚开工在二成

左右，远低于去年同期水平；MTBE、醋酸开工基本恢复至去年同期水平，开工分别在 5 成、

9 成。后市来看，全球主要经济体的复苏前景不容乐观，国内经济必然受到波及。因此，甲
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醇传统下游的恢复需要长时间的发酵期。

烯烃行业今年以来利润维持高位，即使是成本最高的外采甲醇装置（即 MTO 装置），

其现金流亦维持在 1500 元/吨左右，高利润带动产业生产积极性提升，行业开工几乎一直处

于历史高位。但同时也意味着可提升空间有限，整体对甲醇支撑中性。

四、结论及展望

综上所述，影响甲醇价格走势的三大因素中，需求端变化极小，国内供应处于反复中（本

周处于供应上升期），唯一利好的是进口端，但目前亦只是处于理论预期阶段，实际进口缩

量仍需时间发酵。当然较之前的完全缺乏上升驱动已经大为改观，因此，对甲醇不宜过分的

看空。

预计本周甲醇期价或维持低位震荡走势，操作上 09 合约建议观望为宜，01 合约激进者

可尝试逢低短多，注意止损止盈。
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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