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观点小结

甲醇 定性 解析

核心观点 中性偏空

供应方面：国内装置变动不大，月底有部分装置重启，7月初检修装置增多，整体供应预计仍维持高位。海
外装置开工率小幅回落，近期伊朗部分装置停车，但随着地缘缓解，伊朗近期发运量明显增加，关注后期伊
朗甲醇装置重启恢复情况以及发运量增量。
需求方面：传统需求近期小幅回升，随着甲醇价格大幅回落，传统下游利润小幅修复，部分下游重启，但当
前开工率同期偏低，且下游采购意愿不强，刚需补库为主。烯烃需求维持偏低，富德MTO装置重启，后期仍
有部分装置有停车计划，MTO需求仍有减量预期。
地缘缓解导致的大幅下跌行情暂时结束，国际原油价格低位窄幅震荡，国内化工也维持低位区间运行。甲醇
相对偏弱，主要由于进口预期回升叠加MTO装置有减量预期，港口存在累库的预期，压制近端甲醇价格，近
期月差明显走弱，短期预计甲醇维持偏弱震荡，继续关注甲醇偏空配置的策略。

动力煤 中性 煤炭价格近期反弹，由于旺季叠加安检影响，但煤炭价格涨幅有限。

国内供应 偏空 国内开工率高位，近期部分检修装置重启，当前检修装置不多。

进口 偏空 伊朗甲醇装置近期部分装置停车，但随着海峡解封，伊朗发运量明显增多，关注发运持续性。

下游需求 偏空 传统需求开工率回升但同比偏低，当前需求偏淡；烯烃需求偏弱，后期仍有减量预期。

上游利润 中性 甲醇价格回落，上游利润均明显压缩，当前利润中性。

MTO利润 中性 MTO利润窄幅波动，目前利润中性。

库存 偏多 港口库存和内地库存均处于绝对低位。
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伊朗装置多数回归



开工率维持高位

 截至6月25日当周，全国甲醇装置开工率78.8%，其中煤

制甲醇装置开工率85.6%，焦炉气制甲醇装置开工率58.5%，

天然气制甲醇装置开工率50.6%。

数据来源：卓创资讯、紫金天风期货研究所



当前检修装置不多

 当前检修装置不多，7月初存在部分装置检修计划。

数据来源：卓创资讯，紫金天风期货研究所



海外开工率小幅回落

◼ 海外甲醇装置开工率小幅回落，伊朗部分装置停车，继续关注伊

朗装置恢复情况。

数据来源：华瑞信息、紫金天风期货研究所



煤炭价格稍强

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所

煤炭价格震荡反弹，夏季用电高峰电厂备货增多，沿海8省日

耗即将回升，且由于安检导致的阶段性供应收缩，短期预计煤炭

价格震荡偏强。



上游利润走低

 煤炭价格近期偏强，甲醇由于地缘缓解大幅下跌，内地煤制甲醇装置利润压缩明显。天然气制甲醇装置利润近期小幅回落，

焦炉气制甲醇装置利润也明显回落。截至6月29日，内蒙煤制利润-9.5元/吨，西南天然气制利润150元/吨，河北焦炉气制利

润470元/吨。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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需求维持偏弱



MTO开工率变动不大

◼ 截至6月29日MTO开工率79.9%，外采甲醇制烯烃装置开工率69.6%，开

工率变动不大。上周装置变动不大，后期部分装置有停车预期。

◼ 华东MTO装置利润近期再度走低，临近月底纸货交割期甲醇价格反弹，

MTO利润再度走低。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



MTO仍有减量预期

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所

富德重启，盛虹MTO装置停车，诚志二期以及联泓后期有停车计

划。



传统下游需求近期回升

 传统下游开工率回升，近期随着甲醇价格大幅回落，传统下游利润修复，

传统下游需求逐渐回升。传统需求短期预计逐渐回升但仍偏弱。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯、金联创、紫金天风期货研究所



传统下游采购量偏低

下游采购量仍偏弱，近期随着甲醇价格大幅下跌，下游买跌不

买涨心态导致下游采购意愿放缓，短期预计维持偏弱。

数据来源：隆众资讯、紫金天风期货研究所



内地订单偏低

内地代发订单量维持偏低，周度新签约订单小幅回升但仍偏

弱。

数据来源：隆众资讯、紫金天风期货研究所



甲甲

港口预期累库



库存处于绝对低位

上周港口库存47.8万吨，港口可流通库存12.9万吨，港口库存再度去库，但后期到港

船增多，预计港口库存缓慢累库。

内地库存小幅累库，当前开工率偏高叠加下游采购情绪放缓，但当前内地库存压力不

大。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



下游原料库存去库

MTO样本企业库存继续去库，沿海MTO企业补货较少，主要消耗自有原料

库存；传统下游厂家原料库存小幅回升但偏低，当前淡季且下游利润较

低，企业消耗自有库存为主，企业主动补货意愿不强。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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月差大幅回落



基差月差大幅回落

◼ 港口基差月底再度回升，港口库存偏低叠加月底交割期，导致基

差反弹，但7月预期缓慢累库，预计基差反弹幅度有限。

◼ 9-1月差大幅走低，地缘缓解导致近端溢价回落，后期进口预期

增多港口存在累库预期，关注伊朗发运变化，月差仍有下行空间。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



PP-3MA价差大幅回升

◼ 地缘缓解，伊朗发运增多，甲醇进口回升预期下价格相

对偏弱，PP/L-3MA价差大幅反弹，短期预计价差仍有反

弹空间。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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平衡表



甲醇月度平衡表

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



甲甲甲甲

本报告的著作权属于紫金天风期货股份有限公司。未经紫金天风期货股份有限公司书面授权，任何人
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THANKS FOR YOUR ATTENTION

感谢 !


	幻灯片 1
	幻灯片 2
	幻灯片 3
	幻灯片 4: 开工率维持高位
	幻灯片 5: 当前检修装置不多
	幻灯片 6: 海外开工率小幅回落
	幻灯片 7: 煤炭价格稍强
	幻灯片 8: 上游利润走低
	幻灯片 9
	幻灯片 10: MTO开工率变动不大
	幻灯片 11: MTO仍有减量预期
	幻灯片 12: 传统下游需求近期回升
	幻灯片 13: 传统下游采购量偏低
	幻灯片 14: 内地订单偏低
	幻灯片 15
	幻灯片 16: 库存处于绝对低位
	幻灯片 17: 下游原料库存去库
	幻灯片 18
	幻灯片 19: 基差月差大幅回落
	幻灯片 20: PP-3MA价差大幅回升
	幻灯片 21
	幻灯片 22: 甲醇月度平衡表
	幻灯片 23: 免责声明
	幻灯片 24

