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内容提要 

从宏观面来看，目前仍处于交易欧美加息和经济

衰退的逻辑中，因此对于商品整体仍存在较大压力，

特别是原油，目前已跌至今年 1 月以来的低点，对化

工品存在一定压制。从甲醇自身基本面来看，前期支

撑行情上涨的内地检修和伊朗开工率下降问题，已经

出现明显变化，后续供应有增量预期，但需求方面，

金九银十传统需求旺季，以及 MTO 装置重启，也对

需求形成一定提振，对甲醇行情有所支撑。综合来

看，虽然近期甲醇需求端有一定恢复预期，但受制于

原油和宏观面影响，预计甲醇短期维持震荡，中长线

仍有回落预期。 
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1. 供应减量推动 8 月中下旬甲醇价格反弹 

8 月中下旬开始，在内地甲醇检修和伊朗甲醇开工下降等多重供应减量因素影响下，甲醇

期价出现明显反弹。截至 9月 6日，甲醇主力合约收盘价 2704 元/吨，较 8月 18日收盘价 2420

元/吨，反弹了近 12%。引起甲醇期现货价格近期反弹的几个主要原因：1、内地减产，7月开始，

内地甲醇进入检修，全国甲醇开工率和西北甲醇开工率不断走低，分别从 7 月初的 74.68%和

87.17%走低至 8 月底的 62.85%和 73.28%，内地装置检修也使得内地价格相对港口偏强；2、伊

朗开工率下降，8 月伊朗多套甲醇装置检修，包括 Busher、Marjan、Kaveh、Sabalan、Kimiya

等，导致我国甲醇到港量明显下降。进入 9月，目前甲醇的供需面又出现变化。 

 

图表 1：甲醇期货主力合约价格走势 

 

数据来源：博易大师, 兴证期货研发部 

2. 近期甲醇供应有所增加 

近期甲醇国内外供应均有增加预期。首先是甲醇内地开工率开始提升。根据卓创资讯数据，

截至 9 月 1 日当周，全国甲醇开工率和西北甲醇开工率分别为 65.8%和 78.78%，环比分别增加

2.95%和 5.5%，为近两个月来首次出现环比提升。从后期装置动态情况看，本周或增加至 150 万

吨产量。虽然内蒙古东华 60 万吨/年装置计划 9 月 5 日检修，但陕西神木 60 万吨/年、云南解

化 24万吨/年、云南先锋 50万吨/年、青海中浩 60万吨/年及河南开祥 20万吨等装置皆计划在

9月份中旬前恢复。另外新建装置中，虽然宁夏鲲鹏 60万吨/年、内蒙古久泰 200 万吨/年、宁

夏宝丰 220 万吨/年及河南安阳顺利 11 万吨/年甲醇装置短期投产可能性不大，但需要关注 9-

10 月份预期情况。客观来看，在无突发因素（疫情等）情况下，未来 3周中国甲醇周度产量或

逐步提升，有望逼近 160万吨。 
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图表 2：国内甲醇开工率和西北甲醇开工率 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

再看海外装置开工情况。目前伊朗装置已经开始逐步复工，外盘开工率逐步回升中，伊朗

Busher、Marjan 8 月底逐步重启，Kaveh、Sabalan 仍停车检修中，重启待定，伊朗 Kimiya 亦

准备重启中，随着伊朗开工的重新回升，外盘供应最紧阶段已过。近期受到台风等因素影响，

长江口出现封航，预计短期港库到货量激增概率不大，但后续到港量将阶段性回升。根据卓创

数据，截至 9月 1日当周，我国沿海港口甲醇库存 98万吨，环比增加 1.8万吨，为 8月以来

首次累库。预计 9月 2日至 9月 18日沿海地区进口船货到港量在 60万吨，到港节奏性回升。 

图表 3：中国甲醇周度港口库存 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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3. 传统需求旺季将至，MTO 开工提升 

近期甲醇下游需求方面也有一定增量预期。对于甲醇传统下游，8月整体开工暂稳，根据

卓创数据，8 月甲醇传统下游甲醛、二甲醚、MTBE、醋酸、DMF 等开工率分别为 30.31%、

12.21%、56.97%、81.29%、71.10%，基本与 7月持平。对于 MTO方面，8月开工率下降较为明

显，根据卓创数据，8月 MTO平均开工率为 72.09%，较 7月平均开工率 80.20%下降 8.11%，主

要是浙江兴兴、富德能源、鲁西化工等 MTO 装置停车检修所致。 

进入 9月，甲醇传统下游目前开工率保持平稳，但金九银十，预计未来甲醇传统下游开工

将进一步提升。根据卓创数据，截至 9月 1日当周，甲醛、二甲醚、MTBE、醋酸、甲缩醛和

DMF 开工率分别为 30.62%、11.95%、57.31%、72.51%、12.78%、59.17%，较上周分别变化

0.24%、-0.14%、0.50%、-3.19%、0和-2.28%。后期看下游产品产能利用率存在提升的预期，

其中，兰考汇通、濮阳鹏鑫、安徽庆洋装置均有重启计划，甲醛产量或增加；江西理文装置负

荷存提升预期，氯化物产量或增加；塞拉尼斯存恢复计划，醋酸产量或增加；河南义马开祥、

贵州天福装置计划 9月初重启，二甲醚产量或增加。 

MTO方面，虽然 9月 1日当周，卓创全国 MTO开工率为 69.45%，环比进一步下降 1.61%，

但浙江兴兴 MTO装置已经于 9月 4日重启，鲁西 MTO 于 8月 11日检修 15-20 天，近期也计划

重启，富德目前仍是低负荷运行，预计本周全国 MTO 开工率将有所回升。然而，从利润角度

看，目前外采丙烯制 PP依旧存在一定利润，而油制 PP亏损最大，超过 2000 元/吨，其次是外

采甲醇制 PP，亏损在 1000 元/吨附近，煤制和 PDH 制 PP 亦有不同程度的亏损，在 400-800 元

/吨范围内。而 PE 企业中，除去乙烯制 PE存在一定利润外，其余工艺皆处于亏损中。因此，

后续仍不排除 MTO 开工率根据利润情况阶段性下降的可能性。 

 

图表 4：甲醇下游月度开工率 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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图表 5：甲醇下游周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

4. 总结  

从宏观面来看，目前仍处于交易欧美加息和经济衰退的逻辑中，因此对于商品整体仍存在

较大压力，特别是原油，目前已跌至今年 1月以来的低点，对化工品存在一定压制。从甲醇自

身基本面来看，前期支撑行情上涨的内地检修和伊朗开工率下降问题，已经出现明显变化，后

续供应有增量预期，但需求方面，金九银十传统需求旺季，以及 MTO 装置重启，也对需求形成

一定提振，对甲醇行情有所支撑。综合来看，虽然近期甲醇需求端有一定恢复预期，但受制于

原油和宏观面影响，预计甲醇短期维持震荡，中长线仍有回落预期。 
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