
 

lon 甲醇月度策略投资报告 2012 年 9 月 1 日

        甲醇区间震荡为主，宏观面主导下旬走势 

报告摘要： 

 行情回顾。8 月甲醇主力合约 1301 冲高回落，最高 2865，最低 2603，

收盘 2647，月跌 161 点或 5.73%。8 月成品油价格上调，甲醛开工小

幅回升，甲醇月初小幅走高。但甲醇成本支撑欠缺，供应充足，下游

需求无明显好转，下旬期货大幅下挫，现货在月底包茂交通事故影响

运输成本、下游消费旺季将至的支撑下相对坚挺，期现价差扩大。 

 成本回升或成反弹契机。QE3 预期增强，市场对欧美央行的货币政策

的期待都或将推动油价上涨。煤炭库存高位回落，煤价有望触底回升。

国内成品油价格上调预期升温。"8.26"甲醇泄漏事故发生后，甲醇生

产企业将把提高的运费成本转嫁到销售价格。 

 甲醇供应将变化不大。8 月中国甲醇市场供需基本平衡，供应略微过

量，供需差在减少。预计 9 月份国内供应、需求基本与 8 月份持平，

进口方面，考虑到伊朗经印度转运至中国的货量仍有可能进一步增

加，预计 9 月份进口或将有所恢复，进口量在 30-35 万吨之间。 

 需求旺季难旺制约甲醇反弹空间。旺季将至，但甲醛的下游板材在地

产严抓调控的情况下难以改观，对甲醛需求拉动有限。醋酸企业的开

工率亦在 50%左右，价格的短期上涨是由于供应减少造成而非下游需

求好转。二甲醚利润水平和开工率都较低，境况好转的概率不大。总

体来讲，今年 9 月需求旺季难旺将制约甲醇反弹空间。 

 结论及投资策略。现货方面，甲醇在外贸依存度下降的同时，内地生

产企业对于甲醇现货价格的话语权进一步增强，9 月成品油上调窗口

再次开启，传统金九银十观念的影响，在生产企业集体拉涨的情况下，

现货仍有上涨空间，较大的贴水幅度使甲醇期货下方空间相对有限。

从成本的角度来看，原油价格高位震荡，煤价有望企稳，"8.26"甲醇

泄漏事故发生后，甲醇运输成本上升，成本回升将成为市场短期做多

甲醇的支撑因素。 

数据显示，8 月 PMI 跌破 50%荣枯线经济仍在筑底，9 月甲醇需

求难有大幅改观，期货难现单边市。策略上，9 月上旬在区间 2600-2750

区间高抛低吸，中线投资者可在 2630 以下逢低买入持有。中旬关注

9 月 10 日中国经济数据、9 月 12 日美联储动向，若推出 QE3，逢低

买入并长期持有。若 QE3 未推出，中国经济数据回落，则甲醇期货

将旺季难旺，以逢高放空为主。 
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一、行情回顾 

8 月甲醇主力合约 1301 冲高回落，最高 2865，最低 2603，收盘 2647，月跌 161

点或 5.73%。8 月国际原油市场回暖，整体经济形势较上月好转，成品油价格上调，

利好各方心态，下游甲醛开工小幅回升，甲醇期货月初小幅走高。但煤炭价格仍在

低位，甲醇成本支撑欠缺，甲醇市场供应充足，下游需求无明显好转，价格上行动

力不足，下旬期货大幅下挫，现货在月底包茂公路特大交通事故一定程度影响甲醇

货源流通、下游消费旺季将至的支撑下相对坚挺，期现价差进一步扩大。 

图 1：甲醇期货主力日 K 线图 

 
资料来源：宏源期货研究中心 

现货方面： 

8 月上旬，国内甲醇价格上涨，1、国内仍有部分装置检修，整体开工不高。因

前期停车装置较多，市场供应相对减少。2、西北地区受雨水影响，货源外销受阻。

陕西及内蒙局部地区受雨水影响，甲醇往主销区运输受阻，在一定程度上延迟了贸

易商回货时间，缓解了主销区厂家的出货压力。3、原油市场回暖，成品油价格上

调，下游二甲醚、甲缩醛市场行情整体表现尚可，市场氛围偏好。 

8 月中旬，甲醇价格呈稳中震荡：1、国内开工逐步提升，市场供应稳步增加，

下游接货有限，价格上涨乏力。2、华东港口库存量增加，在一定程度上给局部市

场带来压力。 

8 月下旬，甲醇价格下滑：1、国内甲醇装置开工进一步提升，市场供应增加。

2、下旬部分厂家库存高企，出货压力较大，不得不降价刺激市场。3、厂家降价刺

激下游接货，贸易商伺机补货。 

8 月，全国各地区甲醇价格较 7 月有所上调，全国总均价上调 62 元/吨。华东

地区为全国均价最高的地区，平均价格为 2811 元/吨，较 7 月上调 22 元/吨；华南

地区价格较上月上调 18 元/吨，西北仍价格较上月上调 81 元/吨。 
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中国区域价格 

                                                                          单位：元/吨 

地区 2012-8-16 2012-8-28 2012-8-2 8 月均价 

华北(河北） 2550 2700 2650 2655 

东北（辽宁） 2650 2830 2800 2768 

华东（江苏） 2820 2800 2800 2811 

山东 2610 2720 2640 2635 

华中（河南） 2560 2700 2630 2633 

华南（广东) 2780 2780 2740 2775 

西北（内蒙） 2250 2400 2350 2341 

全国平均 2603 2704 2659 2660 

 

图 2：甲醇期现价差图 

 
资料来源：宏源期货研究中心 

二、成本回升或成反弹契机 

宽松货币政策或推动原油价格维持高位。受美国联邦储备委员会主席伯南克讲

话提振，国际油价 8 月 31 日大涨。当天，伯南克在美联储年会上发表讲话说，美

国当前的经济状况令人失望，并表示如有需要，美联储将随时准备采取措施以刺激

经济增长、增加就业。虽然伯南克在讲话中并未暗示近期将采取新一轮量化宽松货

币政策，但是市场还是对美联储的货币刺激政策持乐观态度。继伯南克讲话之后，

欧洲中央银行可能也会采取货币刺激政策。对欧美央行的货币政策的期待推动油价

上涨。 

国内成品油价格上调预期升温。受中东局势紧张造成供给减少预期等影响，国

际原油期货价格不断盘整上行，日前纽约原油期货涨至 5 月份以来的高点。自 8 月

21 日三地(辛塔、迪拜、布伦特)原油变化率涨破 4%红线后，在国际油价上涨支撑

下，8 月 29 日已经突破 6%。 

煤炭库存高位回落，煤价有望触底回升。煤炭总体库存水平已经开始下降，这

可能会推动煤价在未来几个月上涨。国内各主要煤炭运输港口的库存压力也在消

解。环渤海四港煤炭库存数据显示，截至 8 月 26 日，四港煤炭库存量为 1556.3 万
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吨，较上周减少 57 万吨，降幅达 3.35%。与此同时，南方主要煤炭进货港广州，进

入 8 月以来，煤炭库存也开始大幅下降。广州港煤炭库存量已从 8 月初的 322 万吨

下降至目前的 278 万吨，降幅达 13.66%。进入 9 月份，随着迎峰度夏的结束，居民

用电量减少，但水电运行也逐渐回落，火电压力相对增加，煤炭消耗保持一定水平。

同时，由于 8 月份进口煤价微幅上涨，进口煤炭价格优势不再，对煤炭市场冲击将

减弱，国内煤炭市场将趋好。 

甲醇运输费用将增加，成本支撑或成反弹契机。"8·26"甲醇泄漏事故发生后，

陕西省主要甲醇企业下发通知，要求严格按照标准执行装车发运，每辆车将比之前

少装 2-3 吨货，平摊后甲醇运费将比以往有所增加。据了解，"8·26 "事故的货车实

际上超载 5 吨，相关部门正在严查此事，将对西北货源的外发造成一定影响。随着

后期超载严查力度的加大，西北货外发至山东、河北等地区的运输费用将增大 30-40

元/吨，成本增加，将对山东、河北等主要消费市场形成利好支撑。预计受此次重大

交通事故影响，近期西北地区甲醇外发可能受到一定影响，目前西北地区甲醇产能

合计超过 1600 万吨，约占全国甲醇产能的 45%以上。心态方面，目前内蒙古厂商

心态坚挺且向好明显，榆林货源外发受限在一定程度上刺激内蒙古厂家的出货。甲

醇生产企业将把运费成本转嫁到销售价格，或为甲醇市场带来转机。 

图 3：WTI 原油价格 图 4：环渤海动力煤价格指数  

 

 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

三、9 月甲醇供应变化不大 

8 月中国甲醇总供应、总需求均明显增加，其中供应增加 8.8 个百分点，需求

增加 9.5个百分点，供应增长速度慢于需求增长速度。主要表现在：甲醛需求增长

7.4%，二甲醚需求增长 10.1%；，DMF需求增长 22.6%，烯烃需求增长 44.7%。 

统计中国甲醇企业 268家，产能 5044万吨，本月新增产能 30万吨（乌审旗市

世林化工 1 期 30 万吨装置），1-8 月份新增产能 221 万吨。8 月份中国甲醇产量为

204.1 万吨，环比增加 14.3 个百分点，同比增加 15.4 个百分点。今年 1-8 月中国

甲醇产量均明显高于去年同期水平,同比增加 14.1%。8 月份中国甲醇开工率有所增

加，开工率 66.2%，较 7 月份增加 8.9 个百分点。甲醇企业开工在陆续恢复中，预

计 9 月份开工继续呈上涨趋势。 

 

 

第 5 页                                                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 



 

甲醇月度策略报告
    

 

图 5：我国甲醇各月产量及产量同比 图 6：甲醇开工率及同比   

 

 
资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心  资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

7 月甲醇进口 25.9 万吨，环比减少 3.1%，为 1-8 月份进口量最低点。进口单

价 381 美元，环比降低 5%，自伊朗进口 4.67 万吨，环比增加 0.8 万吨，自阿曼进

口量增加最多，环比增加 3.1万吨。 

图 7：我国甲醇各月进口量及进口同比 图 8：我国甲醇历年进口量  

 

 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

 

自 8月份以来港口甲醇库存呈增长趋势，截至 8月 30日，沿海（华东、华南）

港口库存量 56.9万吨，较月初增长 11.6万吨。主要因为货物月初集中到港，加上

前期下游厂家库存较多。 

8 月份港口甲醇价格走势与外盘价格走势基本一致。8 月份华东港口现货均价

在 2808元/吨，较 7月份增长 12元/吨；CFR中国主港均价在 363美元/吨，与 7 月

份基本，运到港口的成本价在 2878元/吨，较 7月份降低 20元， 成本在降低，而

售价上涨，8月份港口甲醇利润空间增大。 

内外盘现货价差开始逐步减小，虽然 CFR中国价格总体保持稳定，但人民币在

8 月出现了较为明显的贬值，这使得港口成本支撑有所减弱。从美金盘走势来看，

其价格已经有见底的迹象，后市美金盘预计仍有上涨空间，一旦人民币贬值减缓或

重回升值之势，港口成本支撑将迅速增强。 
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图 9：我国甲醇港口库存 图 10：甲醇开工率走势图  

 

 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

总体来讲，8 月中国甲醇市场供需基本平衡，供应略微过量，供需差在减少。

因焦炭行情不振，厂家纷纷限产导致焦炉气供应不足，国内焦炉气企业开工普遍不

高。预计 9月份国内供应、需求基本与 8月份持平。进口方面，考虑到伊朗经印度

转运至中国的货量仍有可能进一步增加，预计 9月份进口或将有所恢复，进口量在

30-35万吨之间。 

四、下游旺季难旺制约甲醇反弹空间 

甲醛的下游板材在地产严抓调控的情况下难以改观，国房景气指数不断下滑，

土地购置费、房屋新开工面积和施工面积累计同比都在下滑，对甲醛需求拉动有限。

醋酸企业的开工率亦在 50%左右，价格的短期上涨是由于供应减少造成而非下游需

求好转。二甲醚企业的利润水平和开工率都较低，价格在低位徘徊，在产能过剩的

情况下，境况好转的概率不大。 

8 月中国醇及下游产量分地区统计（估算） （单位：万吨） 

地区 华北 东北 华东 山东 华中 华南 西南 西北 

甲醛产量 14.91  9.28  49.82  18.80  14.10  19.38  9.68  7.48  

二甲醚产量 8.33  1.12  4.81  2.96  13.00  4.01  2.29  3.50  

醋酸产量 4.03  0.00  17.73  5.58  3.10  0.00  2.79  0.93  

DMF 产量 0.00  0.00  2.19  2.05  1.04  0.00  0.00  0.62  

MTBE 产量 2.98  7.44  7.58  3.85  2.87  3.33  0.00  3.50  

         

甲醛 

8 月，我国甲醛产量约为 143.45 万吨，比 7 月增加了 9.81 万吨，消耗甲醇量约

为 65.99 万吨。其中消耗甲醇数量最多的三个区域仍是华东、华南以及山东地区，

其消耗甲醇量分别占国内总需求量的 9.62%、3.74%、3.63%；而环比减少较多的区

域分别为：华北、东北两个地区。 
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8 月份甲醛市场需求状况 

                                                                 单位：万吨 

地区 甲醛产量 甲醛消耗甲醇量 占国内需求比（%） 环比增长(%) 

华北 14.91  6.86  2.88  -3.39  

东北 9.28  4.27  1.79  -0.91  

华东 49.82  22.92  9.62  5.60  

山东 18.80  8.65  3.63  18.27  

华中 14.10  6.49  2.72  29.47  

华南 19.38  8.92  3.74  5.27  

西南 9.68  4.45  1.87  1.89  

西北 7.48  3.44  1.44  7.19  

全国 143.45  65.99  27.71  7.35  

 

8 月，甲醛下游板厂开工受房地产调控影响维持较低水平，甲醛需求量提升缓

慢，厂家多数均有一定量库存。甲醛厂家转嫁成本压力较难，对甲醇需求拉动力较

弱。受国内外经济不景气的影响，板材内销乏力且出口不畅，9 月甲醛行业对于甲

醇的需求难言乐观，甲醛企业按需采购已是常态。 

图 11：甲醛各月产量及同比  图 12：我国甲醛开工率 

 

 

 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

二甲醚 

8 月份，我国主要的 60 余家二甲醚企业开工率 44.26%左右，较上月有所上升，

生产二甲醚 40.02 万吨，需求甲醇 60.03 万吨左右，占全国甲醇消费总量的 25.21%。

预计 9 月需求与 8 月相比变动不大。 

8 月份二甲醚市场需求状况 

                                                                           单位：万吨 

地区 二甲醚 消耗甲醇 总需求 占本地区甲醇消费总量百分比 

华北 8.33  12.50  30.45  41.04% 

东北 1.12  1.67  10.76  15.55% 

华东 4.81  7.21  54.51  13.23% 

山东 2.96  4.45  23.89  18.62% 

华中 13.00  19.50  41.27  47.25% 

华南 4.01  6.02  20.10  29.95% 

西南 2.29  3.43  11.51  29.82% 
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西北 3.50  5.25  45.61  11.51% 

全国 40.02  60.03  238.15  25.21% 

 

图 13：二甲醚各月产量及同比 图 14：我国二甲醚开工率  

 

 

资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心  资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

醋酸 

8 月份国内醋酸市场总产量在 34.79 万吨，所消耗甲醇 18.79 万吨。8 月份醋

酸价格波动比较剧烈，上半月由于山东兖矿、南京 BP 装置停车检修；江苏索普装

置意外停车、上海吴泾保持低负荷运行，使得国内醋酸市场供应大幅下滑，再加上

国际醋酸价格持续上涨对国内价格的拉动作用，使得各企业的产品报价持续上调，

上调幅度基本上在 50-100元/吨。下旬，随着前期停车检修装置的陆续恢复生产，

市场供过于求的形势再现，下游需求不振，使得企业报价再次出现整体下滑，调整

幅度也是在 50-100元/吨。近期国内醋酸报价整体以稳定为主。 

8 月份醋酸市场需求状况 

                                                                           单位：万吨 

地区 甲醇消耗量 醋酸产量 

2.22  4.10  华北 

0.00  0.00  东北 

9.75  18.06  华东 

3.07  5.68  山东 

1.71  3.16  华中 

0.00  0.00  华南 

1.53  2.84  西南 

0.51  0.95  西北 

18.79  全国 34.79  
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图 15：醋酸各月产量及同比  图 16：我国醋酸开工率 

 

 

 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 资料来源：百川资讯，WIND 资讯，宏源期货研究中心 

五、结论及投资策略 

现货方面，甲醇在外贸依存度下降的同时，内地生产企业对于甲醇现货价格的

话语权进一步增强，9 月成品油上调窗口再次开启，传统金九银十观念的影响，在

生产企业集体拉涨的情况下，现货仍有上涨空间，较大的贴水幅度使甲醇期货下方

空间相对有限。从成本的角度来看，原油价格高位震荡，煤价有望企稳，"8.26"甲

醇泄漏事故发生后，甲醇运输成本上升，成本回升将成为市场短期做多甲醇的支撑

因素。 

数据显示，8 月 PMI 跌破 50%荣枯线经济仍在筑底，9 月甲醇需求难有大幅改

观，期货难现单边市。策略上，9 月上旬在区间 2600-2750 区间高抛低吸。中旬关

注 9 月 10 日中国经济数据、9 月 12 日美联储动向，若推出 QE3，逢低买入并长期

持有。若 QE3 未推出，中国经济数据回落，则甲醇期货将旺季难旺，以逢高放空为

主。 
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