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核心观点： 

基本面： 

7 月内地环保限产、进口成本过高、烯烃装置重启等因素支持甲醇价格走高，但随着西北指

导价连续两周上调，内地价格跟涨，沿海价格高挺，下游利润全面走差，抵触高价情绪上升，

厂家出货不畅，部分地区降价出货，本周基差回落，库存上升，期货新高后多头落袋为安心

态加重，加之近期原油走弱利空化工品氛围，预计短期高位回落或延续，但中期基差仍支持

低位做多逻辑。 

 

推荐策略： 

单边方面，短期或高位回落，中期仍可低位做多；期现方面，暂无机会；跨期方面，短期反

套逻辑，总体仍看震荡，关注区间（-80，-40）；跨品种方面，价差超跌反弹，短期或延续

走扩，关注 800-1000 区间压力，中长期仍看利润收窄。 

 

重点提示： 
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1.产业情况 

国内装置，增加产能 354 万吨，减少产能 407 万吨，净产能-53 万吨；本周西北、山东

环保检修，但烯烃及配套甲醇装置重启，总体看开工率略有下降，后期仍需关注西北环保检

修进展；近期若不算烯烃配套甲醇产能重启——包括宝丰 172 和盐湖 140，实际净产能上周

-225 万吨，下周预计-35 万吨，后期仍有近 200 万吨减少。 
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外围装置，沙特一套装置检修中；东南亚，马油 8月仍有检修计划；美洲，委内瑞拉一

套装置检修中；欧洲，三套甲醇装置检修至 7-8 月份，俄罗斯一套装置计划 8 月检修；预计

7月外围供给环比有所增加，但增量有限。 

 

到港方面，到港 13.4 万吨，环比上升；预计下半月将抵港 20-23 万吨，其中江苏预估

9-10 万吨，浙江预估 9-10 万吨，华南预估在 2-3 万吨；7 月下旬江苏和华南进口不多，7

月底前华南或持续转口东南亚。 
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库存方面，沿海可流通库存 16.40 万吨，较前期+17.82%；沿海总库存 57.92 万吨，较

前期+5.08%；本周上中游累库，下游去库，上游库存偏高，中下游正常，总库存回归正常水

平区间下限。 

 

需求方面，烯烃、二甲醚、MTBE、醋酸开工上升，甲醛开工下降；总需求增加，宁夏

宝丰重启，山东联泓负荷 8 成，预计中原石化 7 月中重启，青海盐湖 7 月底重启，斯尔邦

7.20 检修 35 天。 
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仓单方面，标准仓单共计 0 张，较前期+0 张；预报仓单共计 110 张，较前期+0 张；买

保持仓 0手，较前期+0手，卖保持仓 0 手，较前期+0 手；净多头持仓 0手，较前期+0 手。 

供需方面，2018 年 7-8 月，预计供给略多于需求。 
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2.价格情况 

价格方面，国内方面，华东、鲁南、河北、河南价格下降，华南、内蒙价格上涨，华东

当月及下月纸货冲高回落；内地到沿海价差维持正常水平，目前河北地区略有套利空间。 
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基差方面，华东基差 101，国内最低基差 41，基差回落；暂无无风险套利机会。 
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成本利润方面，天然气价格显著上涨，运输成本下降，煤制甲醇成本略降，利润上升整

体偏高；甲醛、二甲醚、华东烯烃利润上涨，醋酸、MTBE、西北烯烃利润下降；醋酸、甲醛、

二甲醚利润偏高，MTBE、西北及华东烯烃利润偏低。 

 

跨期方面，甲醇九一价差-55，-12；基差走弱，库存走高，短期反套逻辑，总体仍看震

荡，关注区间（-80，-40）。 

 

跨商品方面，PP-MA09 合约价差 708，+331；烯烃利润走好，价差超跌反弹，短期或延

续走扩，关注 800-1000 区间压力，中长期仍看利润收窄。 

 

单边方面，甲醇短期高位震荡，2900 以上多头落袋为安心态加重，短期或高位回落，

但中期低位做多逻辑仍存。 
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