
摘要：

8 月国内新增信贷，制造业 PMI 及 CPI 回
暖，但是房地产仍下滑。国际方面，9月，欧
央行再次加息，美联储暂停加息。但是加息并
未引发欧美经济衰退。

从基本面看，上周国内甲醇供给继续增
加，但是下游制烯烃需求同样增加，甲醇港口
库存虽在相对高位，但是甲醇现货价未下跌，
因此，甲醇期货下跌压力或不重大。LPG 方面，
目前供给并未有效增加，PDH 开工虽有下降，
但是，供给端仍有支撑，LPG 现货价下跌目前
仍未传导至期货。未来继续关注 LPG 供给端。
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一、宏观面

1、中国

8 月末，M2 同比增长 10.6%，增速分别比上月末和上年同期低 0.1

个和 1.6 个百分点。8 月份，人民币贷款增加 1.36 万亿元，同比多增

868 亿元。

8月份，制造业采购经理指数（PMI）为 49.7%，比上月上升 0.4

个百分点，连续三个月上升，表明制造业景气水平持续改善。其中新

订单指数为 50.2%，比上月上升 0.7个百分点，表明制造业市场需求

有所改善。8月份，全国居民消费价格环比上涨 0.3%,同比上涨 0.1%。

8月物价水平已经有所上升，反映需求有所恢复。

1—8月份，全国房地产开发投资 76900亿元，同比下降 8.8%，1

—8月份，商品房销售面积 73949万平方米，同比下降 7.1%，商品房

销售额 78158亿元，下降 3.2%。1—8月份，房地产开发企业到位资



金 87116亿元，同比下降 12.9%。8月份，房地产开发景气指数为 93.56。

2、国际

国际方面，美国 8月 CPI小幅反弹至 3.7%，较上月上升 0.5个百

分点。欧元区 8月 CPI较上月持平，仍为 5.3%。美国 8月通胀数据

再次上升，未来加息预期仍然存在。

北京时间 9 月 21 日凌晨 2 点，美联储宣布，将联邦基金利率目

标区间维持在 5.25%至 5.5%的水平不变。这是自 2022 年 3 月开启激

进加息周期以来第二次按下“暂停键”。但是，随后美联储主席鲍威



尔在新闻发布会上的讲话却释放“鹰派”信号，他表态称，保持利率

不变不意味着美联储已经达到该机构所寻求的限制性立场，大多数政

策制定者认为今年再次加息更有可能是合适的。另外，美联储最新公

布的点阵图显示，多数美联储官员继续保留年内还会有一次加息的预

期。欧洲中央银行 9 月 14 日召开货币政策会议，决定将欧元区三大

关键利率均上调 25 个基点。这是欧洲央行自去年 7 月以来连续第十

次加息。欧洲央行当天发布公告说，自 9 月 20 日起将主要再融资利

率、边际借贷利率和存款机制利率分别上调至 4.50%、4.75%和 4.00%。

但是，欧美高利率之下，制造业 PMI 反而有所反弹，欧元区 8

月制造业 PMI较上月上升 0.8%，升至 43.5%。美国 8月 ISM制造业

PMI较上月上升 1.2%，升至 47.6%。

8月宏观经济数据表现不一致，国内方面，新增信贷，制造业 PMI

及 CPI回暖，但是房地产仍下滑。国际方面，8月美国通胀再次回升，



加息压力上升，并且欧央行再次加息，但是美国及欧元区制造业 PMI

反弹。

二、基本面

1、甲醇

（1）国际甲醇供给小幅下降，国内供给增加

据隆众资讯，截止 9 月 22 日的一周，国际甲醇（除中国）产量为

992114 吨，较上周减少 11000 吨，装置产能利用率为 75.48%，环比

下跌 0.84%。本周国际市场装置环比来看，美国 Nat 延续停车检修状

态；马油大装置延续停车状态；文莱装置重启恢复；伊朗 ZPC 一套装

置故障停车检修；德国 Mider-helm 已于中上旬重启；南美区域开工

因尚未得到证实因此全部维稳运行。

截止 9 月 22 日的一周，中国甲醇产量为 1733480 吨，较上周增加

51310 吨，装置产能利用率为 82.72%，环比涨 3.05%。

（2）下游烯烃开工明显增加



据隆众统计，截止 2023 年 9 月 21 日，甲醇下游部分品种本周产

能利用率如下：

烯烃：本周国内甲醇制烯烃装置产能利用率 87.39%。浙江某烯烃

工厂开车，国内烯烃行业开工明显提高。

二甲醚：本周产能利用率 12.61%，周内河北冀春装置降负运行，

潼南万利来装置降负运行，故产能利用率走低。

冰醋酸：本期冰醋酸产能利用率 84.68%，安徽华谊延续检修，河

北建滔装置短停后恢复，整体来看，产能利用率小幅走低。

氯化物：本周氯化物开工率 75.17%，周内场内装置平稳运行。

甲醛：本周国内甲醛产能利用率 47.23%，本周鹏鑫 6万吨装置检

修，预计下周产量减少。

（3）港口库存上升，企业库存下降

截止 2023 年 9 月 20 日，中国甲醇港口样本库存量：114.56 万

吨，较上期+1.35 万吨，环比+1.19%。本周甲醇港口库存窄幅累库，



卸货总量一般。华东江苏主流区域罐容紧张，部分船发支撑下提货略

有增量；浙江地区受 MTO 重启影响消费回升。

截至2023年 9月 20日，中国甲醇样本生产企业库存36.26万吨，

较上期减少 3.63 万吨，跌幅 9.09%。

（4）甲醇现货暂稳

据 wind 资讯，截止 9 月 22 日，华东地区甲醇市场价 2565 元/

吨，较上周持平，中国主港甲醇到岸价 287.5 美元/吨，较上周持平。

2、LPG

（1）丙烷商品量暂稳

截至 2023 年 9 月 21 日，隆众资讯调研全国 82家丙烷生产企业，

国内炼厂商品量总量为 3.81 万吨，较上周减少 0.08%。本周山东汇

丰、鲁清产量下降、齐成恢复生产外销，整体产量波动较小。



（2）PDH 开工率小幅下降

截至 9月 21 日，根据隆众监测数据显示，本周国内丙烷脱氢装

置周均产能利用率在 64.58%，环比下降 2.98 个百分点。本周，河北

PDH 装置因故停工，华东某 PDH 装置停工检修，不过上期停工的广西

PDH 装置恢复并提升负荷，山东一套 PDH 装置提负，但仍未带动开工

率增长。下周，福建、山东、华北分别有一套 PDH 装置计划开工，预

计中国 PDH 装置产能利用率将有增长，或重新回归七成以上。

（3）华南液化气延续下跌



截至 9月 24 日，广州地区液化气市场价 5118 元/吨，较上周下

跌 6.06%，南京地区液化气市场价 5110 元/吨，较上周持平。

三．行情展望

8月国内新增信贷，制造业 PMI及 CPI回暖，但是房地产仍下滑。

国际方面，9月，欧央行再次加息，美联储暂停加息。但是加息并未

引发欧美经济衰退。

从基本面看，上周国内甲醇供给继续增加，但是下游制烯烃需求

同样增加，甲醇港口库存虽在相对高位，但是甲醇现货价未下跌，因

此，甲醇期货下跌压力或不重大。LPG 方面，目前供给并未有效增加，

PDH 开工虽有下降，但是，供给端仍有支撑，LPG 现货价下跌目前仍

未传导至期货。未来继续关注 LPG 供给端。
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