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甲醇 12月或以宽幅震荡运行为主 

摘要： 

1. 行情回顾：11 月份甲醇期货价格震荡偏强运行，虽然疫情导

致各地需求减少，但甲醇处于价值区，成本支撑较强。 

2. 供应方面：11 月份甲醇开工率稳中上升，同比往年处于偏高

水平，甲醇供应较为充足。 

3.需求方面：传统需求处于往年需求的高位，甲醇制烯烃需求

从低位也有较大回升，尤其是最后一个星期，疫情政策转松，

甲醇需求上升幅度较大。 

4.库存方面：港口库存、社会库存和厂内库存均出现上涨，

主要原因是疫情影响了甲醇的运输和需求，同时甲醇的生产

开工率稳中有升，整体表现为供大于求，出现小幅累库。 

5.利润分析：煤制甲醇依然处于亏损状态，但亏损幅度较上个

月减少幅度较大。 

6.行情展望：12 月，甲醇基本面有较大分歧，宏观经济和高基

差对甲醇价格起着较强支撑作用，但成本端下移，国际甲醇的

低成本冲击和库存压力利空甲醇价格。综合来看，甲醇 12 月份

或以宽幅震荡为主。 
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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 

甲醇 11 月月初现货价格为 2835 元/吨，这个月的最高点 2845 元

/吨，而月末甲醇现货价格为 2715 元/吨。整体走势为，由月初的小

幅走高后，持续下跌至月末的最低点 2715 元/吨，整月跌幅达

4.23%。11 月份现货价格下跌的主要原因为国内疫情的影响，国内
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多地实行静态管理，封闭时间较长，导致甲醇现货价格的一路走跌。 

 

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 11 月开盘价 11 月收盘价 涨跌 涨跌幅 

甲醇 2301 2464 2593 129 5.24% 
 

                                     数据来源：钢联数据 

11 月，甲醇期货价格偏强运行，整月上涨 129 元/吨，涨幅

5.24%。由于 10 月份化工板块整体呈现非理性下跌，甲醇跌幅也较

大，导致煤制甲醇亏损进一步加大。11 月份虽然现货价格一路走跌，

但甲醇基差较大，限制了甲醇期货价格的下跌空间，且甲醇 2301 合

约离交割月时间较短，高基差使套利者更加活跃，从而导致期货价

格在 11 月份有较强的表现。 

 

图 2：甲醇期货合约收盘价格图 
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 数据来源：钢联数据 

二、供应分析 

2.1 甲醇开工率分析 

11 月份甲醇开工率前三周波动范围不大，整体保持在 73.5%附

近，而第四个星期有较大提升，截至月底甲醇开工率为 75.91%附近。 

原因分析：今年来，甲醇生产开工率整体保持在 70%以上，处

于较高水平，11 月国内疫情加重，多地对疫情进行防控，甲醇生产

企业在 11 月份中上旬保持在相对较低的开工率水平，随着第四周各

地疫情政策的好转，甲醇生产企业对后市持更乐观的态度，甲醇开

工率上升幅度较大。 

 图 3：甲醇开工率图 
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数据来源：钢联数据                                

三、需求分析 

11 月份疫情在全国各地蔓延，多地实行了疫情防控。甲醇 MTO

工艺甲醇需求量跌幅较大，尤其是前三周的需求量大幅下跌。甲醇

传统需求量较上个月下跌幅度较小，但随着原油价格的下跌，甲醇

传统需求量或会出现较大跌幅。甲醇制烯烃利润逐渐转好，盘面利

润已处于盈利平衡附近，这对 MTO 工艺的需求起着较好的促进作用。 

3.1.MTO 工艺甲醇采购量 

11 月份甲醇 MTO/CTO 采购量为 749201 吨，较 10 月份 MTO/CTO

采购量下降 9.14%，11 月份的甲醇 MTO/CTO 工艺采购量整体呈 V型

反转形态，月初采购量为 209010 吨/周，一路下跌至 142238 吨/周，
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跌幅 31.95%。第四周多地疫情防控政策转松，尤其广东等地，甲醇

制烯烃采购量上升至 213563 吨/周，上涨幅度为 50.36%。 

原因分析：11 月份的疫情较为严重，多地实行了疫情防控，这

对甲醇的运输和甲醇制烯烃生产影响较大，所以前三周 MTO 工艺甲

醇采购量大幅下跌。随着国家疫情防控措施转松，MTO/CTO 工艺的

生产和运输得以恢复，且随着 MTO 下游价格的上涨，MTO/CTO 的利

润转好，企业补货情绪高涨，所以在本月第四周 MTO 工艺的甲醇采

购量大幅增加。 

图 4：甲醇制烯烃生产企业采购量  

  

                                      

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 

2022-11-08 7553 2587 -208 

2022-11-15 7769 2594 -13 

2022-11-22 7571 2542 -55 

2022-11-30 7754 2593 -25 

 

3.3 传统下游需求分析 

  11 月份传统下游甲醇采购量为 149500 吨，较 10 月份传统下游

甲醇采购量下降 6.06%。但也处于往年同期的历史高位，今年以来，

传统下游需求表现持续较为乐观。 

原因分析：11 月份全国疫情较为严峻，尤其是广东等地，是传

统下游需求的主要地方之一。静态管理对甲醇传统需求影响较大，

甲醇传统需求呈小幅下降趋势。传统下游需求的高消费于原油的价

格相关，随着原油价格的下跌，传统需求可能会呈现不同程度的下

跌，但这需要一定时间去兑现。 

 

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 

 11 月份港口库存较 10 月港口库存呈现上涨趋势，截至月底，

甲醇港口库存为 586448 吨，较上个月月末上涨 18.73%。虽然 11 月

底甲醇港口库存出现小幅累库，但同比去年同期下降 23.57%。结构

性来看，甲醇港口库存暂时没有出现压力。 

原因分析：10 月底，甲醇港口库存处于一个较低的位置。11 月

份甲醇的开工率稳中有升，而甲醇的传统需求和 MTO 工艺需求都有
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不同程度的下跌。甲醇在 11 月份整体表现为供应大于需求，广东等

地，港口拉货出现断层式下跌，港口库存出现累库。 

 

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 

11 月社会库存呈上升趋势，截至 11 月底，甲醇社会库存库存

为 1189538 吨，较 10 月底上涨 14.75%。同比去年同期下降 6.54%。 

分析：甲醇国内社会库存在 11 月份持续上涨，主要原因是甲醇

消费企业受疫情影响，开工率大跌，导致甲醇企业库存逐渐出现累

库。尤其是广东等地，是甲醇传统需求的消费大省，为了防控疫情，

多地实行了静态管理，且持续时间较长，这对工厂的开工率产生非

常大的影响，从而导致了甲醇社会库存出现累库现象。 
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图 7：甲醇国内社会库存 

 

数据来源：钢联数据 

4.3 甲醇厂内库存 

11 月底，甲醇生产地厂内库存为 603090 吨，较 10 月底上涨

11.12%，较 2021 年同期上涨 19.29%。 

分析：11 月份甲醇厂内库存相比往年同期库存存量较大，主要

原因是 11 月疫情较为严重，甲醇的生产开工率处于稳中上升趋势，

而甲醇的下游企业需求因疫情影响较大，需求减少。同时，因为疫

情实行静态管理，对甲醇的运输产生了一定的影响。综合所述，甲

醇厂内库存因此逐渐上升。 
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图 8：甲醇国内厂内库存 

 

数据来源：钢联数据 

五、甲醇利润分析 

5.1.煤制甲醇亏损图 

    11 月份，煤制甲醇依然处于亏损状况，但亏损幅度减少，截

至 11 月 30 日，内蒙古煤制甲醇利润为-791 元/吨，山东煤制甲醇

利润为-666 元/吨，山西煤制甲醇利润为-587 元/吨。 

分析：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
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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。 

11 月份以来，煤炭价格加速下跌，虽然甲醇期现价格波动不大，

但煤炭跌幅较大，导致煤制甲醇亏损收窄。煤炭价格作为主能源之

一，同样受到原油价格的影响，国际原油的下跌，会带动国内煤炭

价格的下跌，从而使国内煤制甲醇的利润逐渐走好。 

图 9：内蒙古煤制甲醇亏损图（元/吨） 
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                                         数据来源：钢联数据 

图 10：山东煤制甲醇亏损图（元/吨） 

 

                                         数据来源：钢联数据 

图 11：山西煤制甲醇亏损图（元/吨） 
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                                         数据来源：钢联数据 

六、行情展望 

   甲醇期货价格在 11 月份表现较为强势，但港口库存、社会库

存和厂内库存都出现了小幅上涨的趋势，最重要的是国际原油预计

会回到 60-80 美元之间，国际甲醇生产的成本下跌，这对国内的甲

醇价格或会产生较大冲击。 

进入 12 月份，甲醇基本面有较大分歧，首先甲醇 2301 合约高

基差制约了甲醇的下跌空间，同时国内疫情政策逐渐宽松，国内经

济或会逐渐转好，这对甲醇的需求是巨大的利好，但原油和煤炭价
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格的下跌使甲醇的成本端下移，随着国际甲醇生产成本的下跌，国

内甲醇的进口窗口将增大，这对甲醇的国内供应同样形成压力。综

合来看，甲醇 12 月份或会以宽幅震荡为主。 
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