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供需双增，欲扬先抑 
 

➢ 7 月回顾 

7 月甲醇市场供需双增，内地装置意外频发，供应阶段性小幅收紧。

主要运行逻辑为：煤价坚挺且宏观预期较强，推动甲醇价格震荡上涨。甲

醇厂家利润重心上移，但下游利润受到不同程度挤压，部分厂家让利出

货。 

➢ 8 月展望 

综合来看，煤端支撑不稳，供应压力集中在 8 月中上旬，传统下游淡季尾

声，供需双增的激烈博弈下，甲醇或先弱后强。焦炭第三轮提涨已落地，8 月

电厂日耗或有转弱可能。月内装置计划恢复产能 593 万吨/年，恢复量尚可，

多集中在月中上旬。进口到港量预估回升至 130-140 万吨，部分北美货源转移

至中国，港口压力进一步增加，市场闻，部分罐区港口存货量加上预计接货量

接近仓储高位，计划调高仓储费用，关注区域间价差。在港口累库预期不变

下，内地库存面临生产和贸易倒流的双重压力，但实际累库情况由到港与煤端

价格共同决定。从需求来看，近期宏观政策利好消息频频，传统下游接近淡季

尾声，整体处于底部恢复期，月底宝丰 MTO 计划投产给市场带来一定提振，

但恢复初期速度相较缓慢，关注实际恢复情况。从价差角度来看，甲醇旺季临

近，但在高到港预期及沿海外采 MTO 装置利润不佳的背景下，近期基差或维

持弱震荡，Contango 结构保持但趋缓。 

 

➢ 月度策略推荐 

单边（短）：宏观预期支撑，前沿区间操作，01 预计震荡区间 2300-2450。 

单边（中）：8 月中上旬供应恢复压力较强，或可轻仓逢高试空参与，及时止损，

关注市场供需节奏。 

月差：9-1 驱动偏反套，向下空间已不大。1-5 正套 50 左右可入场。 

跨品种套利：PP-3MA 在 01 合约逢高入场做缩，预期止盈首看 300 左右。 

 

➢ 风险提示 

宏观影响、能源走势、装置动态、产业链利润、MTO 开工、商品间联动影

响、主力移仓等。 
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一、行情回顾 

1.1 价格回顾 

截至 2023 年 7 月 28 日，甲醇期货震荡走高后见顶回落，在宏观刺激下高位震荡。开

2162 元/吨，收 2298 元/吨，较上月底上涨 137 元/吨。最高价 2334 元/吨，最低价 2116 元

/吨。成交量 3076.2 万手，增加 149.5 万手；持仓量 112.7 万手，下降 64.5 万手。 

甲醇主力合约期价走势与动力煤价格 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

7 月甲醇市场供需双增，内地装置意外频发，供应阶段性小幅收紧。主要运行逻辑为：

煤价坚挺且宏观预期较强，推动甲醇价格震荡上涨。月初，甲醇处于底部抬升的过程，

估值重心修复上移。月中，甲醇意外检修装置增多，供应恢复未达预期，叠加 MTO 开车

消息扰动，甲醇减仓上行，收复 5 月以来全部跌幅。月尾，国家及美联储会议结束，市场

回归理性，前期检修装置恢复叠加到港增加，港口库存较大幅累库，甲醇上行遇阻。7 月

甲醇厂家利润重心上移，但下游利润受到不同程度挤压，传统下游行业淡季尾声，多被

动跟涨，部分厂家让利出货。 
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能源端： 

7 月，动力煤价格重心上移。产地方面，主流煤矿多生产稳定，个别煤矿存在阶段性

暂停产销现象，高温天气刺激下游刚需释放，市场交投表现整体良好，坑口价格震荡上

行。港口方面，港口煤价月初稳中上行，贸易商发运成本支撑较强，月下旬用户观望情

绪升温，市场止涨趋弱。进口方面，先上行后趋弱。 

 

月内，原油震荡上涨。油价上涨的利好主要来自两个方面，一是沙特将自愿减产 100 

万桶/天的措施延长一个月，且欧洲某国也将降低原油出口，两者配合令市场对供应端缩

紧预期增强；二是美国通胀数据 CPI 低于市场预期，市场对美联储 7 月加息后结束加息周

期保持乐观，美元走低促使商品市场普涨。因此，在宏观压力减轻和基本面供应端紧张

支撑下，油价上涨为主。 

⚫ 核心影响因素 

 国家会议定调，宏观预期较强； 

 部分数据表示美国通胀有所缓解，加息周期接近尾声； 

 装置意外事故干扰，内地恢复不及预期； 

 港口表需降低，到港量增加至高位，港库较大幅累库； 

 甲醇利润增加，下游产业链利润收到挤压。 

1.2 价格结构 

甲醇区域价格结构 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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甲醇时间价格结构 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

7 月甲醇区域价格重心上移，成本支撑坚挺，销区价格变动幅度大于产区，西南地区

涨势较稳定，港口基差不显著，01 合约涨幅较大。 

近端现货刚需商谈，基差走弱。远期随期货波动，单边高抛低吸，择机成交，基差

稍弱。远近月差扩大，整体成交尚可。 

主要地区现货价格  外盘价格 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创                                                   

截止 7 月 28 日，主流地区均价 2191 元/吨，较上月+156 元/吨，同比-237 元/吨。 

 CFR 中国月均价 257 美元/吨，较上月+16 美元/吨，同比-53 美元/吨。欧洲甲醇价格

跌幅较大， 市场闻部分北美货源将转移至中国出口。 
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主力合约-太仓基差  陕西/内蒙古-鲁南地区价差 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创                                                    

基差走弱，压力不显著： 

主力合约-太仓基差-6 元/吨，较上月-43 元/吨，同比+5 美元/吨。 

跨区域价差增加，套利机会多打开： 

陕西-鲁南月均价差-203 元/吨，环比+75 元/吨，同比+55 元/吨。 

内蒙古-鲁南月均价差-279 元/吨，环比+35 元/吨，同比-43 元/吨。 

月差：MA09 - MA01  月差：MA01 – MA05 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创                                                    

MA09-MA01 月差缩小，均值-93 元/吨，环比-11 元/吨，同比-14 元/吨。 

MA01-MA05 月差扩大，均值 56 元/吨，环比+9 元/吨，同比-28 元/吨。 
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二、供应 

2.1  产能  

装置计划表 

地区 生产企业名称
年产能

万吨
原料 检修起始日 检修结束日 装置运行情况

新疆天业 22 煤炭 2023/6/25 2023/7月底 停车

中煤陕西榆林 200 煤炭 2023/7/24 2023/7/28 近期降负,计划7.28检修

长青 60 煤炭 2023/7/10 2023/7/27 停车检修,已点火重启

易高 30 煤炭 2023/6/23 2023/7/20 停车检修，已恢复

新奥一期 60 煤炭 2023/7/4 2023/7/25 停车检修,已恢复

宁夏鲲鹏 60 煤炭 2023/6/10 2023/7/26 故障临停，已恢复

延长中煤二期 180 煤炭 2023/6/15 2023/7/21 停车检修，逐步恢复

久泰托县 200 煤炭 2023/7/14 2023/7/25 装置问题停车,陆续恢复

青海中浩 70 2023/8/10 2023/9/3

延安能化 180 煤炭/天然气 2023/7/1 2023/8/13

青海盐湖 100 煤炭 2023/7/11 2023/7/26

山西焦化 26 焦炉气 2023/5/15 2023/7/26 环保降负,近期有提负

山西亚鑫 30 焦炉气 2023/7/19 2023/7/24 短停,已恢复

骏捷新材料 20 焦炉气 2023/7/18 待定 故障停车

河北金石 10 煤炭 2023/7/6 2023/8/6 停车检修

内蒙古东日 20 焦炉气 2023/7/24 2023/8/1 停车检修

内蒙古远兴 100 2022/10/31 2023/7/31

内蒙古新杭 20 2023/3/12 2023/7/31

内蒙古苏里格 33 2022/10/31 2023/7/31

同煤广发 60 2022/8/27 2023/7/31

内蒙古国泰 40 2023/6/22 2023/7/31

包钢庆华 20 焦炉气 2023/7/24 2023/8/15 停车检修

阳煤丰喜 10 2023/7/1 2023/8/31

河南鹤壁 60 煤炭 2023/7/24 2023/7/27 跳车临停，7.27陆续恢复

中原大化 50 煤炭 2023/5/15 2023/7/27 5.15故障停车，7.7重启失败,计划7.27点火重启

河南心连心 60 煤炭 2023/6/25 2023/7/19 停车检修,已恢复

河南新乡中新 30 2023/7/8 2023/7/31

卡贝乐 85 天然气 2023/6/30 2023/7/24 成本利润问题停车,已恢复

泸天化 40 天然气 2023/6/30 2023/9月 成本利润等问题停车

云维曲靖 20 焦炉气 2023/7/25 2023/7/31 故障停车

兖矿国宏 64.5 煤炭 2023/7/13 2023/7/21 装置问题停车，前期双炉运行,已恢复

山东联盟 35 煤炭 2023/7/19 2023/8月 装置问题，降负

山东明水大化 60 煤炭 2023/7/17 2023/7/23 装置问题，降负,已恢复

东北 亿达信 10 焦炉气 2023/1/30 2023/8月 停车检修,计划8月重启

安庆曙光 16 煤炭 2023/7/17 2023/7/25 停车检修,已恢复

晋煤中能 30 煤炭 2023/5/20 待定 成本利润问题停车

安徽碳鑫 50 2023/5/4 2023/8/31

计划新增装置

华北 广聚新材料 60 焦炉气 配套下游：BDO2023 年 8 月

华中

西北

华北

西南

山东

华东

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

  7 月预期装置恢复产能 593 万吨/年，恢复多集中在月上旬，计划新增装置 60 万吨，

关注装置实际落地及具体运营负荷情况。 
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2.2  产量/开工率 

月初，内地装置意外检修/延长停车消息频频。多套大装置阶段性重启不成功，例如

久泰、鲲鹏、华亭等。月中下旬，前期装置陆续恢复，内地几套大装置现已成功投料，

故开工、产量稳步增加。国际装置开工和产量增加。 

7 月国内甲醇开工率 73.96%，环比+2.37%，同比-0.74%。国内产量 681.67 万吨，较上

月+27.61 万吨，同比+20.37 万吨。日均产量 21.99 万吨/日，较上月+0.19 万吨/日，同比

+0.66 万吨/日。  

7 月国际甲醇开工率 67.75%，环比+2.38%，同比+9.17%。国际产量 429.97 万吨，较上

月+29.25 万吨，同比+57.79 万吨。日均产量 13.87 万吨/日，较上月+0.51 万吨/日，同比

+1.86 万吨/日。  

国际装置： MJ 装置已恢复，KAVEH 听闻重启中。 

国内甲醇产能/产量/开工率  国外甲醇产能/产量/开工率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

国内甲醇开工率  国外甲醇开工率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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2.3  进出口  

6 月甲醇进口量 136.37 万吨，环比-1.01%，进口均价 266.66 美元/吨，环比-9.90%。其

中阿曼进口量最大为 42.63 万吨，进口均价为 266.10 美元/吨。2023 年 1-6 月中国甲醇累计

进口量为 674.59 万吨，同比+12.30%。 

6 月甲醇出口量 2.96 万吨，环比+64.44%，出口均价 290.08 美元/吨，环比-10.96%。

2023 年 1-6 月中国甲醇累计出口量为 6.66 万吨，同比-33.33%。 

进出口数量（万吨）  净进口量（万吨） 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

主要国家进口数量（万吨）  主要地区进口价格 

 

 
主要地区进口价格 5月均价 6月均价 增减

CFR中国：元/吨 2265 2130 -135.43

CFR东南亚：美元/吨 333 299 -34.47

CFR韩国：美元/吨 330 298 -31.15

CFR印度：美元/吨 291 246 -45.26

FOB鹿特丹：欧元/吨 271 236 -34.87

FOB美国海湾地区：美分/加仑 85 75 -10.41

太仓月均价：元/吨 2283 2096 -186.75  

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

6 月甲醇进口数量下降，出口量小幅增加，净进口量下降。进口注册地以江苏、海南

为主要。6 月甲醇进口船货抵港情况尚算正常，其中宁波地区卸货速度最慢，浮仓表现明

显。期间虽有化工品堵港及天气因素影响长江口卸货速度，导致浮仓水平阶段性提高，
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但情况缓解较快。国际市场价格整体走跌，月内特立尼货源增量明显，个别工厂合约外

现货明显增多。欧洲制裁俄罗斯开始，俄罗斯远东抵港至中国增量至 2 船/月。 

7 月中国甲醇进口预估量在 120 万吨附近，比 6 月进口量回落，主因在于 6 月伊朗装

船减少，非伊货源在于沙特月内抵港减量，且在天气/意外事故影响下，宁波港卸货速度

缓慢。8 月进口预估在 130-140 万吨水平左右，但需关注后续部分区域因台风降雨而导致卸

货不及预期的可能。 

 

三、需求 

3.1  消费概览 

 

近期国内多项促消费、助经济言论/政策发布，宏观预期整体偏强。甲醇企业日均订

单量减少，下游厂家库存基本持平，低于去年同期。 

7 月甲醇企业待发订单量 86.44，较上月-7.91 万吨，同比-29.02 万吨。日均订单量 2.79

万吨/日，较上月-0.36 万吨/日，同比-0.94 万吨/日。 

甲醇下游样本厂家库存 13.47 万吨，较上月-0.30 万吨，同比-3.43 万吨。  

 

国内待发订单量  甲醇传统下游厂家库存（周/万吨） 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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下游样本企业周度采购量  表观消费量 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

 

3.2  下游产业链 

下游氛围偏暖，开工率/价格重心上涨，但部分行业利润受到挤压，产业链利润向上

游转移。 

7 月下游加权开工率小幅上升（+1.23%），烯烃、醋酸、甲醛、MTBE 开工率上升，

二甲醚开工率下降。  

7 月下游加权市场均价上升（+2.33%），仅国内乙烯价格和二甲醚价格下跌，其余主

要产品价格上涨，国内丙烯和甲醛价格上涨幅度较大。 

 

下游开工率 

产品 上月产能利用率 本月产能利用率 涨跌值 环比涨跌幅 同比涨跌幅

烯烃 80.10% 80.24% 0.14% 0.18% -6.24%

醋酸 72.36% 75.02% 2.66% 3.68% -9.58%

甲醛 39.36% 40.18% 0.82% 2.08% 0.41%

二甲醚 12.66% 9.29% -3.37% -26.64% -11.49%

MTBE 57.65% 66.62% 8.97% 15.56% 18.90%

加权开工率涨跌幅 1.23%
 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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下游市场均价 

产品 上月均价 本月均价 涨跌值 环比涨跌幅 同比涨跌幅

乙烯-国内 6750 6573 -177 -2.63% -14.56%

乙烯-进口 6052 6183 131 2.16% -12.33%

丙烯-国内 5981 6355 374 6.25% -13.50%

丙烯-进口 6249 6491 242 3.87% -10.45%

醋酸 2883 3031 149 5.16% -15.43%

甲醛 920 976 56 6.07% -15.87%

二甲醚 3236 3148 -88 -2.73% -15.04%

MTBE 7320 7397 77 1.05% -7.76%

加权市场均价涨跌幅 2.33%
 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

 

3.2.1  MTO 

 

 MTO 月均开工率 80.24%，环比+0.18%，同比-6.24%。烯烃企业采购量 98.24 万吨，

较上月-1.60 万吨，同比-31.79 万吨。日均采购量 3.17 万吨/日，较上月-0.16 万吨/日，同比

-1.03 万吨/日。 

 

CTO/MTO 开工率  CTO/MTO 采购量 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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3.2.2  甲醛 

甲醛月均市场价格 976 元/吨，较上月+56 元/吨，同比-184 元/吨。 

月均开工率 40.18%，环比+2.08%，同比+0.41%。甲醛产量 32.80 万吨，较上月+2.95

万吨，同比+0.09 万吨。日均产量 1.06 万吨/日，较上月+0.06 万吨/日，同比+0.00 万吨/

日。 

山东甲醛市场价 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

甲醛开工率  甲醛产量 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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3.2.3  醋酸 

2023 年以来，醋酸利润稳步恢复，一季度末期由负转正并走向盈利，当前开工和产

量处于上升周期，库存小幅上涨，对市场走势或形成压制。 

醋酸月均市场价格 3031 元/吨，较上月+149 元/吨，同比-553 元/吨。 

月均开工率 75.02%，环比+3.68%，同比-9.58%。醋酸产量 75.07 万吨，较上月+7.33 万

吨，同比-3.81 万吨。日均产量 2.42 万吨/日，较上月+0.16 万吨/日，同比-0.12 万吨/日。 

醋酸企业库存 11.16 万吨，较上月-2.16 万吨，同比-3.14 万吨。 

江苏醋酸市场价  醋酸开工率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

醋酸产量  醋酸库存 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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3.2.4  二甲醚 

二甲醚月均市场价格 3148 元/吨，较上月-88 元/吨，同比-557 元/吨。 

月均开工率 9.29%，环比-26.64%，同比-11.49%。 

河南二甲醚市场价  二甲醚开工率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

3.2.5  MTBE 

2023 年以来，MTBE 市场整体呈现上行态势， 随着疫情政策的放宽，出行人数增多，

汽油消耗量上升。因部分国际大装置检修，MTBE 出口情况较好。上半年有多家大型厂家

检修，如山东玉皇、大连恒力、东明前海、东营神驰、寿光鲁清等，五、六月之后停工

厂家的陆续开工，MTBE 的开工率上行明显。综合看，在一季度供需双给力的背景下，

MTBE 传统法和异构法利润上升速度较快，并在五、六月突破历史新高，为后期装置恢复

加打下基础，但随后供需平衡逐步转向宽松，厂家以让利走量为主，价格向下趋稳。后

续预计在“金九银十”旺季前后，业者出行频次将增加，或较大幅度增加汽油消耗量，

间接对 MTBE 市场形成利好支撑。 

 

MTBE 月均市场价格 7397 元/吨，较上月+77 元/吨，同比-622 元/吨。 

月均开工率 66.62%，环比+15.56%，同比+18.90%。MTBE 产量 37.79 万吨，较上月
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吨/日。 
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华东 MTBE 市场价  MTBE 开工率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

四、库存 

4.1  社会库存/企业库存 

7 月港口累库预期如期兑现，但内地因装置意外检修较多，叠加开工率不高，累库速

度缓慢。近期在国家政策助力下需求端预期向好，8 月装置计划恢复量大于损失量，但内

地累库关键在于煤炭价格，若动力煤坑口价格重回 450-550 元/吨附近，边际甲醇的装置开

工可能性将大幅增加。若动力煤价格走势坚挺或跌幅较小，甲醇装置在月上旬的一批集

中恢复后，装置供应压力或维持小幅波动，但需谨防港口货源倒流带来的影响。 

7 月末甲醇社会库存样本总量 132.41 万吨，月末环比+4.85 元/吨，同比-17.94 万吨。

厂内库存 37.14 万吨，月末环比-4.69 元/吨，同比-9.76 万吨。  

社会库存  厂内库存 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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4.2  港口库存/到港量 

7 月末甲醇港口库存量 95.27 万吨，月末环比+9.54 元/吨，同比-8.18 万吨。 

预计到港量 111.66 万吨，环比-1.41 元/吨，同比-5.17 万吨。日均到港量 3.60 万吨/日，

较上月-1.41 万吨/日，同比-0.78 万吨/日。  

 

港口库存  甲醇到港量 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

五、利润 

5.1  原材料 

鄂尔多斯动力煤均价  秦皇岛动力煤均价 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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西南天然气均价  山西焦炭市场主流价 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

5.2  甲醇利润 

7 月甲醇各工艺路线利润均不同程度增加，加权利润重心约上移 74 元左右。焦炉气制

甲醇生产利润回升幅度较大，天然气制甲醇利润增加幅度较小。7 月煤炭价格坚挺，随着

煤制甲醇利润上升，内地供应不同程度恢复，月末期开工小幅上升，供应量增加。 

 

不同工艺路线理论利润  煤制甲醇理论利润-内蒙古 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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天然气制甲醇利润-重庆  焦炉气制甲醇利润-河北 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

煤制甲醇-内蒙古利润-325.06 元/吨，环比+66.69 元/吨，同比-46.11 元/吨。天然气制

甲醇-重庆利润-238.82 元/吨，环比+38.68 元/吨，同比-342.29 元/吨。焦炉气制甲醇-河北

利润-120.21 元/吨，环比+147.29 元/吨，同比+83.70 元/吨。 

 

5.3  下游利润 

 

7 月甲醇下游利润多数受到挤压，重心下移。醋酸因厂商库存低位，价格上涨，利润

增加，MTBE 小幅增加。其他下游行业被动跟涨，但涨幅不及原材料，利润收缩，二甲醚

利润收缩幅度较大。 

 

 MTO 月均利润（华东）-949.47 元/吨，较上月-126.91 元/吨，同比-188.14 元/吨； 

甲醛月均利润（山东）-127.96 元/吨，较上月-34.86 元/吨，同比-49.90 元/吨； 

醋酸月均利润（江苏）350.62 元/吨，较上月+100.25 元/吨，同比-398.56 元/吨； 

二甲醚月均利润（河南）-98.03 元/吨，较上月-339.26 元/吨，同比-184.33 元/吨； 

MTBE 月均利润（传统法）465.09 元/吨，较上月+67.14 元/吨，同比+108.28 元/吨。 
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甲醇制烯利润-华东  甲醛利润-山东 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

醋酸利润-江苏   二甲醚利润-河南 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

MTBE 利润-传统法   MTBE 利润-异构醚化法 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 
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六、分析与展望 

甲醇月度平衡表 

甲醇

2023年 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

国内产量 670.22 605.24 693.76 634.24 666.10 654.06 681.67 712.87 686.23 728.97 684.86 720.37

进口 90.01 102.03 113.33 90.60 137.76 136.37 120.00 130.00 123.69 115.67 108.67 99.22

总供给 760.23 707.27 807.09 724.84 803.86 790.43 801.67 842.87 809.93 844.64 793.53 819.59

消费量 761.84 706.62 802.69 717.80 797.20 787.35 800.70 840.14 808.29 850.21 791.29 818.57

出口 0.05 0.85 0.55 0.11 1.80 2.95 2.00 1.62 3.65 1.89 1.20 2.28

总消费 761.89 707.47 803.24 717.91 799.00 790.30 802.70 841.75 811.94 852.10 792.49 820.84

过剩量 -1.66 -0.20 3.85 6.93 4.86 0.13 -1.03 1.12 -2.01 -7.47 1.04 -1.25

库存变动 -32.86 5.46 1.60 -43.56 37.87 6.16 -5.37

期末企业库存 135.00 145.01 139.10 109.09 134.08 132.95 118.04

期末港口库存 76.14 71.59 79.10 65.55 78.44 85.73 95.27

社会总库存 211.14 216.60 218.20 174.64 212.52 218.68 213.31

月度平衡表（单位：万吨）

 

*注：蓝色为预估数据；期末企业库存及社会总库存为样本数据反推                                                                     来源：国联期货研究所 钢联 隆众 卓创 

 

近期国内多项促消费、助经济言论/政策发布落地，下半年宏观预期整体向好。美联

储 7 月加息已落地，美国 6 月核心 PCE 物价指数同比上升或指向 9 月继续加息 25 个基点。 

原油端，经济层面的利空担忧情绪有所减弱，结合供需面改善，油价持续推高，美

国石油钻井数连续 6 周下降，刷新今年以来的低点，沙特 100 万桶/日的额外减产有效期

为 7-8 月，且传闻或延续至 9 月，叠加俄罗斯 8 月起也将进行 50 万桶/日的额外减产，供

应端的利好继续支撑，部分国际投行表示，看好下半年油价表现，并认为年底前国际油

价有望稳定运行在 80 美元/桶上方。 

动力煤端：虽然前期停产整顿的煤矿陆续复产，但目前多数煤矿在出货顺畅下库存

压力不大，焦炭第三轮提涨陆续落地，预计焦企利润将有所修复，对焦煤市场形成利好

支撑，铁水产量持续高位，钢厂对焦煤仍存补库需求。短期内由于西部煤矿安检造成的

供应收紧仍在持续，预计焦煤市场仍延续偏强态势，但粗钢平控政策将出台，利空市场

心态，焦炭涨势或将难以继续。 

 

综合来看，煤端支撑不稳，供应压力集中在月中上旬，传统下游淡季尾声，供需双

增的激烈博弈下，甲醇或先弱后强。 
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焦炭第三轮提涨已落地，8 月电厂日耗或有转弱可能，成本端支撑不稳。8 月甲醇装

置计划恢复产能 593 万吨/年，恢复量尚可，多集中在月中上旬，计划检修产能偏少。进

口到港量预估回升至 130-140 万吨，因欧洲甲醇需求有限，部分北美货源转移至中国，港

口压力进一步增加。市场闻，部分罐区港口存货量加上预计接货量接近仓储高位，计划

调高仓储费用，关注区域间价差。在港口累库预期不变下，内地库存面临生产和贸易倒

流的双重压力，但实际累库情况由到港与煤端价格共同决定。从需求来看，近期宏观政

策利好消息频频，传统下游接近淡季尾声，整体处于底部恢复期，月底宝丰 MTO 计划投

产给市场带来一定提振，但恢复初期速度相较缓慢，关注实际恢复情况。从价差角度来

看，甲醇旺季临近，但在高到港预期及沿海外采 MTO 装置利润不佳的背景下，近期基差

或维持弱震荡，Contango 结构保持但趋缓。 

 

策略推荐 

单边（短）：宏观预期支撑，前沿区间操作，01 预计震荡区间 2300-2450。 

单边（中）：8 月中上旬供应恢复压力较强，或可轻仓逢高试空参与，及时止

损，关注市场供需节奏。 

月差：9-1 驱动偏反套，向下空间已不大。1-5 正套 50 左右可入场。 

跨品种套利：PP-3MA 在 01 合约逢高入场做缩，预期止盈首看 300 左右。 

 

主要风险提示： 

（1） 能源价格超预期上涨； 

（2） 关注港口库存，或因天气影响造成实际到港量减少； 

（3） 内地装置意外故障，累库速度不及预期； 

（4） 宏观政策刺激消费，需求较大幅增加； 

（5） 主力合约移仓换月。 

风险关注：宏观影响、能源走势、装置动态、产业链利润、MTO 开工、商品

间联动影响、主力移仓等。 
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联系方式 

 

国联期货研究所无锡总部 

地址：无锡市金融一街 8 号国联金融大厦 6 楼(214121) 

电话：0510-82758631 

传真：0510-82757630 

 

国联期货研究所上海总部 

地址：上海市浦东新区滨江大道 999 号高维大厦 9 楼（200135） 

电话：021-60201600 

传真：021-60201600 

 

 

 

免责声明 
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