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旺季节前备货，甲醇持续去库 

摘要： 

1. 行情回顾：7-8 月，甲醇价格以震荡偏弱为主。进入 9 月后，

甲醇库存持续下降，甲醇期现价格快速上涨。 

2.供应方面：第三季度的甲醇生产开工率呈现由低走高的趋势，

7 月下旬以来，甲醇生产开工率持续缓慢上涨。 

3.需求方面：第三季度甲醇制 MTO 需求由高走低，谷底出现在 8

月上旬，天气转凉后，旺季备货情绪高涨，甲醇制 MTO 需求急速

拉升。传统需求方面，同比高于往年。 

4.库存方面：港口库存和社会库存在第三季度去库较好，截至

9 月 30 日，港口库存和社会库存都处于近年来的低点。 

5.利润分析：煤制甲醇依然处于深度亏损状态。 

6.行情展望：第四季度，甲醇处于需求旺季，甲醇制 MTO 利润处

于亏损状态，下游亏损严重制约甲醇的消耗，预计第四季度甲醇

小幅累库，但甲醇的成本支撑较强，煤制甲醇延续亏损，甲醇在

第四季度或下跌空间有限。综合来看，甲醇第四季度或宽幅震荡

偏强为主。 
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一、本季市场综述 

1.1 国内现货市场情况 

图 1：太仓甲醇主流现货价格 

      

                                               

7-9 月甲醇现货市场先跌后涨，7月初，甲醇现货价格报 2510 元

/吨，随后在 7 月中旬跌至 2305 元/吨，7 月下旬甲醇现货价格一路

上涨，7 月现货价格整体上涨 40元/吨，涨幅 1.59%。8 月份，甲醇现
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货价格走势和 7 月份相似。在 8 月初，甲醇现货价格报 2550 元/吨，

随后一路下跌，截至 8 月 10 日跌至 2405 元/吨，8 月中下旬，甲醇

现货价格触底反弹，截至 8 月 31 日报 2525 元/吨，8 月甲醇现货价

格整体跌 25 元/吨，跌幅 0.98%。9 月甲醇现货价格大涨，截至 9 月

31 日，甲醇 9 月现货价格涨 480元/吨，涨幅 18.97%。 

甲醇现货价格第三季度呈现先跌后涨的趋势，第三季度初现货价

格报 2510，季度末现货价格报 3010元/吨，涨 500元/吨，涨幅 19.92%。 

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）  

品种 7 月开盘价  9 月收盘价 涨跌 涨跌幅 

甲醇 2209 

甲醇 2301 

2636 

                

 

2828 
 

 

192 

 

7.28%  
 

                                        数据来源：钢联数据 

7-9 月，国内甲醇随国际原油大幅下跌后触底反弹，7-8 月甲醇

期货价格整体呈现宽幅震荡，9 月呈现上涨趋势。7 月期货盘面大幅

下跌，最低价触及 2393 元/吨，整体跌幅 9.21%，由于原油上涨，7 月

下旬甲醇期货价格由底部快速回升，8 月期货价格走势类似于 7月甲

醇期货价格走势。9 月份，由于情绪转好，甲醇期货价格快速拉升，

截至 9月 31日，甲醇第三季度期货价格上涨 192元/吨，涨幅 7.28%。 

图 2：甲醇期货合约收盘价格图 
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二、供应分析 

2.1 甲醇开工率分析 

    甲醇第三季度的的开工率呈现先跌后涨的趋势，由于上半年甲

醇开工率持续维持在高位，甲醇逐渐累库。随着库存的增加，甲醇

期现价格逐渐走弱，从而使甲醇生产利润下降，进而导致甲醇在 6

月份后开工率逐渐下滑。进入 7月份后，甲醇生产开工率延续跌
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势，由 7 月初的 75%的开工率下跌至 70%附近，但 7 月中下旬，甲醇

开工率企稳并逐步回升，截至 9月 31 日，甲醇的开工率 76.97%。

甲醇第三季度产能较为充足。相比于往年同期，甲醇供应开工率处

于同时期高位。 

 图 3：甲醇开工率图 

 

                                

三、需求分析 
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2022 年第三季度相比于往年天气更加极端，7-8 月多地气温创造

了极值，甲醇的需求较为冷淡。进入 9 月后，天气逐渐转凉，甲醇需

求出现报复性上涨。甲醇制烯烃需求方面，7 月上旬为需求峰点，随

后一路下跌，8 月底为需求谷底，9 月进入需求旺季的备货阶段，甲

醇制烯烃需求逐渐好转。但甲醇制烯烃由于下游库存较大，涨幅不及

甲醇的涨幅，导致甲醇制烯烃利润出现亏损。 

甲醇传统下游需求方面，7 月上旬为需求谷底，随后需求逐渐震

荡上行。主要原因是 7-8 月，甲醇价格较低，传统下游开工利润较高，

导致了传统下游淡季不淡的现象。随着天气转好，旺季备货来临，传

统下游的采购量再次提升。 

 

3.1.甲醇制烯烃企业采购量 

甲醇制烯烃采购量在 29 周后逐渐震荡下跌，截至 36 周（8 月

底）降至最低点，主要原因是高温天气叠加需求淡季，甲醇制烯烃

采购量持续下降。9 月初，高温天气转凉，旺季即将到来，市场备

货情绪较为高涨，甲醇制烯烃采购量持续上涨。截至 9 月底，甲醇

制烯烃采购量同比 2021 年上涨 2.04%。 

 

 

图 4：甲醇制烯烃采购量 
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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 

2022-07-01 8341 2553 682 

2022-07-11 8130 2401 927 

2022-07-19 7896 2435 591 

2022-07-31 8141 2435 341 

2022-08-01 7940 2647 -1 

2022-08-11 7760 2489 293 

2022-08-19 7535 2442 209 

2022-08-31 7778 2574 56 
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2022-09-01 7748 2566 50 

2022-09-13 8136 2743 -93 

2022-09-19 7904 2695 -181 

2022-09-30 7972 2817 -479 

                                     数据来源：钢联数据 

本季度甲醇制 PP 利润逐渐走低，MTO 开工利润出现亏损。7 月

甲醇 MTO 工艺制 PP 利润较好，8月 MTO 利润开始逐步走跌，甲醇期

货盘面强于 PP 期货价格，主要原因是 PP 库存较大，去库困难，而

甲醇上游，煤炭成本高企，国际原油价格强势，成本端对甲醇支撑

较强。9 月份，甲醇制烯烃开始转向亏损，市场对甲醇需求旺季预

期较高，甲醇期现在 9 月份出现大涨行情，而 PP 涨幅弱于甲醇涨

幅，导致甲醇制 PP 由盈转亏。 

3.3 传统下游需求分析 

 甲醇传统下游需求呈现先跌后涨的趋势，7 月上旬，需求曲线跌

至低点，7 月中下旬至 9 月底呈现震荡上行趋势。整体传统下游需

求较好，截至 9 月底，传统下游需求相比于 2021 年底上涨 9.86%，

相比于 2020 年上涨 13.87%。2022 年第三季度 9 月底相比于 7 月

初，甲醇下游采购量上涨 30%，涨幅较大。 

  第三季度甲醇传统下游采购大增的主要原因是：天气逐渐转

凉，传统下游开工率逐渐提升，叠加需求旺季即将到来和国庆节将

近，市场备货情绪浓厚，甲醇传统下游需求采购量急剧上升。 
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图 5：传统下游采购甲醇数据（吨） 

 

  

四、库存分析 

4.1 港口库存 

7 月份由于价格倒挂，港口甲醇运至内地销售，港口甲醇库存随

之小幅下降，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。8 月上旬甲醇开工率逐渐下跌，但需求也处于淡季，甲醇

港口库存小幅增加，8 月下旬至 9 月下旬，随着旺季备货开启，天气

转凉，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

库存也随之大跌。 

    甲醇港口库存第三季度处于先涨后跌的趋势，尤其是今年 9 月

份，甲醇港口库存大幅去库。截至 9 月底，2022 年甲醇港口库存同比

2021 年减少 20.44%。同比 2020 年减少 43.90%，甲醇港口库存同比
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往年同时期处于低位。造成 9 月港口库存大跌的主要原因是由于旺季

备货需求增速加快，加上 7-8 月极端天气导致消费淡季，天气转凉后，

下游出现报复性备货，市场情绪转好。甲醇生产开工率在 7 月上旬降

至谷底后，缓慢回升，回升较慢的主要原因是甲醇生产利润亏损，厂

家提升产能积极性较低。7-8 月甲醇的期现价格较低，对下游厂家利

好，下游厂家在天气转凉后表现出非常强的拿货积极性，加快了甲醇

的去库。 

图 6：国内港口库存（单位：万吨） 
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4.2 国内社会库存 

甲醇第三季度的社会库存从第 30 周开始，一路震荡下行。7 月

上旬，甲醇处于需求淡季，甲醇库存小幅累库。7 月中下旬开始，由

于甲醇期现价格较低，下游开工率逐渐提升，尤其是今年传统下游需

求好于往年，甲醇社会库存持续下降。截至 9 月 30 日，2022 年甲醇

社会库存同比 2021 年同时期下降 7.52%；环比 2020 年同时期下降

33.47%。 

图 7：甲醇国内社会库存 

                                 

五、甲醇利润分析 

5.1.煤制甲醇利润分析 
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自 2020 年开始，煤制甲醇利润多数情况处于亏损状态。亏损的

主要原因是煤炭价格成倍上涨，下游甲醇的涨幅低于成本的涨幅，造

成煤制甲醇生产，自 2020 年后长期处于亏损状态。2020 年之前，动

力煤价格长期维持在 400-500 元/吨，但 2020 年后，动力煤价格长期

维持在 1000元/吨附近，而甲醇价格 2020年前长期维持在 2300-2800

之间，而 2020 年后长期维持在 3000 元/吨下方，这就导致了煤制甲

醇的利润长期处于亏损的状态。 

煤制甲醇第三季度生产利润波动幅度较小，内蒙古煤制甲醇利润

波动在-800 元/吨至-400 元/吨波动，山西煤制甲醇利润波动在-1100

元/吨至-550 元/吨附近，山东煤制甲醇利润波动在-1055 元/吨至-

560 元/吨。 

图 8：内蒙古煤制甲醇利润图（元/吨） 
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  图 9：山西煤制甲醇利润图（元/吨） 

 

图 10 山东煤制甲醇利润图（元/吨） 
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六、行情展望 

中国煤多、气少、油贫，甲醇的生产主要靠国内自产，进口量

较少，而国内的主要生产工艺为煤制甲醇，所以甲醇生产成本以煤

制甲醇分析为主。 

国庆节前因为备货，甲醇社会库存和港口库存下跌较快，同时

9 月甲醇期现价格涨幅较大，这导致甲醇的下游生产利润急剧下

降，传统工艺和 MTO 工艺都有出现亏损的情况，这将在后期对甲醇

的需求形成压制。从成本端来看，甲醇生产处于深度亏损的状态，

加之国际原油价格大涨，国际油制甲醇成本支撑上移。从供应来

看，甲醇供应从 7 月下旬开始逐渐上升，进入第四季度，甲醇供应

或将较为充足。 

综合来看，甲醇下游，MTO 工艺生产和传统下游需求对高价甲

醇较为抵制，而甲醇供应或将持续处于高位，在第四季度甲醇或会

出现累库。但甲醇成本上移，且处于需求旺季，甲醇下游产品价格

或会相应提升，甲醇价格下跌空间或有限，预计甲醇第四季度以宽

幅震荡偏强为主，或可考虑逢低做多为主。 
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