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旺季节前备货，甲醇持续去库 

摘要： 

1. 行情回顾：8 月原油以震荡偏弱为主，月末原油期货价格与月

初原油期货价格下跌 9.61%。甲醇期货价格受原油影响，整体也

表现较为弱势，当月跌幅为 2.35%。 

2.供应方面：8 月甲醇开工率从 70.60%上涨到 72.57%附近，上

半月表现为下跌，中旬过后，受双节的备货影响，开工率快速回

升。  

3.需求方面：8 月 MTO 开工率和传统下游需求表现为上旬疲软下

跌，下旬快速从低位回升。 

4.库存方面：港口库存小幅去库，环比上月下降 7.00%;社会

库存环比上月下降 9.23%。 

5.甲醇利润分析：煤制甲醇依然处于深度亏损状态，重庆天然气

制甲醇利润回升至 200 元/吨。 

6.行情展望：9 月，甲醇需求处于恢复阶段，煤炭和原油价格偏

强运行，对甲醇成本起着较强支撑。整体来看，甲醇供应增幅或

小于需求增幅，港口库存和社会库存或会持续去库，甲醇期现价

格或表现较为强势。 

华创期货|甲醇月报 

投资咨询业务资格： 

渝证监许可（2017）1号 

 

报告完成时间： 

2022年 9月 6日 

 

兰皓 

期货从业资格证：F03086798 

投资咨询资格证：Z0016521 

黄金涛（协助） 

期货从业资格证：F03101562 

TEL:023-89067890 

 

 

扫描关注华创期货研究 

客服热线：4000236678 



 

 

 

甲醇月报 

 

第2页共12

页 

一、本月市场综述 

1.1 国内现货市场情况 

图 1：太仓甲醇主流现货价格 

      

                                                数据来源：钢联数据 

8 月甲醇现货市场先跌后涨，限电背景下，整体市场呈现供需双

弱态势。上旬，MTO 烯烃利润大跌导致部分装置降负及停车，需求弱

势严重制约市场向好。至下旬，原油、煤炭的强势刺激了期现价格的

反弹。8 月 29 日，国内太仓现货价格报 2550 元/吨，较 7 月 30 日

（2525 元/吨）上涨 25 元/吨，涨幅 0.99%；上半个月甲醇现货价格

下跌，最低报价为 2420 元/吨，相比月初跌幅为 5.10%，甲醇价格企

稳后，快速回升至月末的 2525 元/吨，升幅为 4.34%。 

1.2 期货市场情况 

表 1：甲醇期货情况（注：连盘收盘价单位为元/吨）  
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品种 8 月开盘价 8 月收盘价 涨跌值 涨跌幅 

甲醇 2301 2647 2574 73 -2.76% 
 

 

8月，国内甲醇随国际原油大幅下跌后触底反弹，整体情绪好转。

下跌途中国际宏观因素为主要交易逻辑，加之淡季背景下需求难有提

振，期货盘面大幅下跌，最低价触及 2393 元/吨。上涨回升的交易逻

辑为港口和社会库存都小幅去库，加上金九银十，甲醇消耗进入每年

的旺季，或会出现较大幅度的去库，且甲醇价格处于价值区，向下空

间相对有限。 

图 2：甲醇期货合约收盘价格图 

 

 数据来源：钢联数据 

二、供应分析 

2.1 甲醇开工率分析 

    8 月份，中国甲醇产量在 638.64 万吨，较 7 月份减少 25.18万
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吨，降幅 3.79%。本月产能利用率为 71.42%，环比下降 3.79%，同

比下降 7.29%。8 月份甲醇产能和产能利用率双双下降，主因是受高

温影响，西南地区限电，当地多数甲醇装置限产或停车，另外内蒙

古等地部分装置临时问题检修所致。8 月份开始检修的甲醇装置共

计 34 套，较 7 月检修装置减少 7套，涉及产能共计 1474 万吨，较

7 月检修涉及产能减少 558 万吨/年；同时 8 月份恢复甲醇装置共计

35 套，涉及产能 1500 万吨/年。甲醇产能和利用率月末较月中有上

升趋势。 

 图 3：甲醇开工率图 

 

数据来源：钢联数据                                

三、需求分析 

2022 年 8 月甲醇企业平均订单量为 25.17 万吨，较上月环比跌

7.46%，同比跌 23.22%。造成甲醇企业订单减少的主要原因是：目前

内地下游企业产能利用率环比下跌，刚性需求虽存在，但贸易商及下
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游采购积极性仍不佳，因此甲醇生产企业订单量环比减少。 

3.1.MTO 开工率 

目前内地下游企业产能利用率环比有所减少，刚性需求虽存

在，但贸易商及下游采购积极性不佳，甲醇生产企业环比订单量减

少，尤其是进入 7 月份后，MTO开工率快速下滑，主要原因是当下

处于季节性淡季，市场情绪低迷。且下游 PP 等产品下跌，产品利润

降低，制约了工厂生产积极性。但进入 8 月中旬后，MTO 开工率有

止跌回升的趋势，主要原因是旺季即将到来，叠加双节备货，下游

需求增加。 

图 4：MTO 开工率图 

                                        

数据来源：钢联数据 
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3.2 烯烃制 PP 盘面利润 

 表 2：烯烃制 pp 盘面利润 

时间 PP 期货价格 MA 期货价格 PP-3*MA 

2022-08-01 7940 2647 -1 

2022-08-11 7760 2489 293 

2022-08-19 7535 2442 209 

2022-08-31 7778 2574 56 

 

3.3 传统下游需求分析 

 8 月传统下游采购量相比 7 月下降 2.88%。主要原因是甲醇价格

回调上涨，下游利润减少，加上需求淡季，导致传统需求下降。但

8 月中旬过后，传统需求的量快速回升。下旬增加的主要原因为：

金九银十的需求旺季来临，市场备货情绪浓厚，加之工信部发布信

息，提振市场信心，预计 9 月份的需求较 8 月份有所增加。 

图 5：传统下游采购甲醇数据（吨） 
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数据来源：钢联数据 

四、库存分析 

4.1 港口库存 

8 月份以来，甲醇港口库存先增后减，尤其是 8 月下旬港口库存

加速下跌。7 月份由于价格倒挂，港口甲醇运至内地销售，随着甲醇

价格的回调，这种现象消失，港口库存也随之逐渐增加。虽然甲醇开

工率在 8 月上旬逐渐下跌，但甲醇下游 MTO 开工率也随之大跌。整体

甲醇港口库存并没有大幅去库。随着下旬，旺季备货开启，虽然甲醇

开工率随之增加，但需求的增幅明显高于供应，港口库存也随之下跌。 

2022 年 8 月底的港口库存低于 2019 年和 2020 年同时期，高于 2021

年同时期。相比往年，甲醇去库时间启动较往年提前。 
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图 6：国内港口库存（单位：万吨） 

 

数据来源：钢联数据 

4.2 国内社会库存 

8 月甲醇的社会库存相比 7 月下跌 9.23%，整体跌幅较大，企业

库存压力不大。8月上旬整体表现为供需双弱，但随着下旬旺季备货，

需求增幅大于供应的增幅，整体为去库表现。相比于往年，甲醇社会

库存压力不大，略高于 2021 年度，整体库存结构良好，同时去库时

间较往年提前。 

图 7：甲醇国内社会库存 
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数据来源：钢联数据 

五、甲醇利润分析 

5.1.煤制甲醇亏损图 

8 月煤制甲醇生产毛利缩紧，天然气制甲醇毛利增长。煤矿产区

疫情严峻，煤炭运输受到限制，矿石拉运车辆减少，停产停销煤矿数

量增加，整体供应紧张，煤炭价格维持高位。除天然气制甲醇工艺外，

其他工艺类型甲醇利润均有所下滑。8 月，内蒙古煤制甲醇理论利润

环比下跌 3.64%至-618.29 元/吨，山东煤制甲醇理论利润环比下跌

5.56%至-878.42 元/吨。 

图 8：煤制甲醇亏损图（元/吨） 
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                                          数据来源：钢联数据 

5.2.重庆天然气制甲醇 

  随着甲醇期现价格的反弹，重庆天然气制甲醇的利润快速回升至

200 元/吨。临近旺季，甲醇的现货价格易涨难跌，加之企业库存压力

并不大，天然气制甲醇利润较为可观。但中国煤多气少，天然气制甲

醇的份额并不大，或可将天然气制甲醇的生产成本作为安全边际的参

考。 

 

 图 9：重庆天然气制甲醇利润图 
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数据来源：钢联数据 

六、行情展望 

由于国内煤多气少油贫，甲醇的制造生产以煤制为主。但由于

煤炭价格偏高，煤制甲醇生产长期深度亏损，这制约了甲醇生产的

积极性。临近旺季，甲醇的生产增幅或远低于甲醇下游需求的增

幅。这也是 8 月中旬后，社会库存和港口库存表现为去库的主要原

因之一。 

由于疫情影响，今年 1-3 季度的经济增长并不理想，临近金九

银十的生产旺季，利好政策或会集中在这个时期释放，这对甲醇下

游需求增长形成利好支撑。整体来看，甲醇在 9-10 月表现或较为强

势。 
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