
               

 

  恐慌之后重归供需，甲醇乐观对待 

 

内容提要    

十一节后甲醇价格受原料价格大幅上涨带动跟涨，但由于下游需求偏弱以及甲醇装置

利润对于下游的挤占，限制甲醇上涨幅度；随后政策调控煤价，煤价持续回调背景下甲醇

跟随回落，但对应的甲醇装置利润也出现的下调。短期甲醇波动的主要因素仍在于成本端

价格的的波动，随着煤价受政策管控后逐渐趋稳，甲醇波动的主要逻辑将回归自身供需逻

辑。十一月份来看，随着国内外限气的影响，气头甲醇装置的开工率将逐渐下行甲醇供应

也将出现回落；而需求端随着甲醇近期价格的回调，下游企业的接货意愿也将回升。十一

月份来看，随着煤价的企稳，甲醇供需逐渐改善，预计甲醇仍有回升的可能。 

 

操作建议  

煤价企稳后甲醇价格重回自身供需逻辑，供需端仍存乐观预期，预计甲醇仍有回升

的可能，关注行情企稳后入多机会，参考区间 2500-3600. 

 

风险提示 

国内外疫情恶化；成本端煤价继续回落；需求改善不及预期 
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一、行情回顾 

期货方面，截至 10 月 29 日收盘本月甲醇期货 01 合约价格冲高回落，甲醇 2201 期货合

约月线最高 4235，最低 2644，本月下跌 916，跌幅 24.30%。 

现货方面，本月甲醇现货跟随期货价格冲高回落，本月前期受动力煤价格大幅上涨，成

本价格推升下甲醇现货价格大幅上涨，其中内地现货价格强于港口现货价格，但十月中旬后

随着政策对于动力煤价格的管控，动力煤价格连续跌停背景下甲醇跟随回落，但价格重心相

对 9月仍明显上行。截至 10月 28日，内蒙古甲醇现货月度均价 3922元/吨，环比上涨 32.88%；

山东甲醇现货 3926 元/吨，环比上涨 29.18%；华南均价 3637 元/吨，环比上涨 20.80%；江苏

均价 3613 元/吨，环比上涨 19.18%。 

国外货源方面，本月上旬外盘美金现货价格延续上涨，实盘成交价格从 470 快速上涨至

530，但下旬甲醇美金价格快速回落，远月到港的非伊朗船货上台重心从 470-505 下跌至 398-

420 美元。 

图 1：甲醇 01 合约价格走势（元/吨）  图 2：海外甲醇现货价格 

   

资料来源：卓创资讯，优财研究院  资料来源：卓创资讯，优财研究院 
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图 3：内地现货价格走势（元/吨） 

 

资料来源：卓创资讯，优财研究院 

 

二、基本面数据及图表 

1、现金流：十一节后受原料煤价格大幅上涨带动，产区现货价格继续上涨，且需求端刚

需补库，港口和内地企业库存低位背景下，市场氛围活跃，煤制甲醇利润明显修复，但中旬

后煤价格受政策管控下回落，甲醇市场情绪带动下大幅转弱，煤制甲醇利润大幅转弱。截至

10 月 29 日，国内煤制甲醇含税装置成本 4010 元/吨，环比上涨 1020 元/吨；煤制甲醇利润

-963 元/吨，环比下降 1047 元/

⼀
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图 4：煤、天然气价格 

 

资料来源：卓创资讯，优财研究院 

 

图 5：煤制甲醇现金流  图 6：天然气制甲醇现金流 

   

资料来源：卓创资讯，优财研究院  资料来源：卓创资讯，优财研究院 

2、库存 

十月份，内地甲醇企业库存继续累积，前期甲醇利润大幅转好背景下，烯烃装置利润被

挤占背景下多有装置宣布检修，且随着甲醇价格大幅上涨下游接货意愿下降。港口方面，由

于港口倒挂内地，港口去内地套利窗口打开，且受疫情影响港口封航和卸货缓慢的现象仍然

存在，港口库存整体维持偏低水平。 
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港口库存方面，本月港口库存先增后减，截至 10 月 29 日，港口库存 92.3 万吨，相对上

月底下降 7.9 万吨。其中江苏甲醇库存 55 万吨，浙江港口库存 21.5 万吨，广东地区甲醇库

存 9.55 万吨，福建地区甲醇库存 3.06 万吨。港口可流通货源 21.4 万吨。 

内地库存方面，截至 10 月 29 日当周，内地主产区甲醇企业库存 7.93 天，相对 9 月底

的 4.68 天大幅增加 3.25 天。本月由于甲醇现货价格大幅上涨，煤制甲醇在装置利润大幅好

转，但下游装置利润受甲醇利润挤占明显回落，下游接货意愿下降导致下游装置检修明显增

加，内地企业库存也大幅增加。下月来看，随着国内气头装置逐渐修复，且甲醇价格回落后

下游接货意愿回升，预计甲醇内地企业库存难有大幅累库。 

图 7：港口库存（千吨）  图

：吨）
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从产量数据来看，10 月份国内甲醇产量预估 590.59 万吨，相对 9 月份增加 22.93 万吨，

进口预估 90.52 万吨，相对 9 月份增加 2.89 万吨，整体供应量较 9 月增加 25.82 万吨。 

图 9：国内煤制甲醇开工率（%）  图 10：国内天然气制甲醇开工率（%） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，优财研究院  资料来源：卓创资讯，优财研究院 

4、需求 

烯烃：本月烯烃装置开工率先增后减，截至 10 月 28 日，煤（甲醇）制烯烃开工率 64.7%，

相对 9 月底增加 1.61%，随着甲醇价格大幅上涨对于烯烃装置利润的挤占，国内烯烃装置多

有检修，本月烯烃装置开工仍延续低位水平。下月来看，甲醇价格大幅回调后预计下游接货

意愿回升，且烯烃需求端也将逐渐迎来表现，预计烯烃装置开工率回升为主。 

甲醛：本月甲醛装置开工率整体变动不大，甲醛价格主要跟随甲醇价格波动为主。由于

成本端价格上涨带动，甲醛价格重心明显上移，但随着天气转件转冷以及终端需求偏淡，甲

醛供需整体表现一般。从季节性来看，需求端随着步入淡季，预计甲醛需求有所转弱。 

醋酸：本月醋酸价格继续上移，醋酸利润整体延续偏高水平，从醋酸装置开工率来看，

截至 10 月底醋酸装置开工率 87.58%，相对 9 月上涨 9.6%。下月来看，随着 PTA 装置检修逐

渐复产以及纺织需求对于 PTA 需求带动，醋酸需求端整体延续乐观。 

二甲醚：本月二甲醚开工率相对 9 月底小幅上涨，价格重心也受甲醇价格带动上移，随

着下游民用气需求回升，需求增加将支撑二甲醚价格。短期来看，原料端甲醇价格的波动仍
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是影响二甲醚价格的重要因素，但需求端乐观预计对二甲醚价格形成支撑。 

图 11：煤制（甲醇）制烯烃开工率：%  图 12：甲醛开工率：% 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，优财研究院  资料来源：卓创资讯，优财研究院 

图 13：醋酸开工率：%  图 14：二甲醚开工率：% 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，优财研究院  资料来源：卓创资讯，优财研究院 

5、进口 

10 月份甲醇进口量 92.52 万吨，相对 9 月份进口量 87.63 万吨增减 2.89 万吨。从进口

国家上来看，国内甲醇的进口国主要来自阿曼，其占比 38%，其次是阿联酋，占比 14%；从贸

易方式上来看，甲醇的进口贸易主要是一般贸易和保税监管场所进出境货物的形式，各占比

约 86%和 12%。11 月份来看，随着海外供暖季的影响，预计外围市场甲醇装置开工率下行为

主，且内地港口受疫情影响港口封航导致的卸货缓慢，预计甲醇进口量稳中下行。 
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6、国内主要企业近期检修与投产情况  

国内主要企业近期检修与投产情况 

地区 厂家 产能 原料 装置动态 

西北 

青海桂鲁 80 万吨 天然气 甲醇装置停车中，恢复时间待定 

青海中浩 60 万吨 天然气 甲醇装置计划 11 月 1 日停车，恢复时间待定 

新疆兖矿 30 万吨 煤 甲醇装置 10 月 15 日检修，恢复时间待定 

新疆新业 15 万吨 煤 计划 11 月 6 日左右降负或停车一周 

神华包头 180 万吨 煤 甲醇装置 5 月 26 日开始检修，计划检修 30 天 

大唐多伦 167 万吨 煤 甲醇装置 10 月 20 日降负至 7 成 

内蒙古天野 20 万吨 天然气 甲醇装置 10 月 24 日附近他，恢复时间待定 

内蒙古荣信 180 万吨 煤 甲醇单套装置运行中 

内蒙古久泰 100 万吨 煤 甲醇装置于 10 月 20 日夜降负至 7 成 

内蒙古博源 100 万吨 天然气 甲醇装置计划 11 月 1 日停车，恢复时间待定 

兖矿榆林 120 万吨 煤 甲醇装置计划 11 月 1 日停车，恢复时间待定 

奥维乾元 20 万吨 煤 部分装置于 9 月 18 日停车，恢复时间待定 

精益化工 26 万吨 煤 甲醇装置于 9 月 18 日停车，恢复时间待定 

苏里格
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中新化工 45 万吨 煤 装置于10月8日停车，恢复时间待定 

中原大化 50 万吨 煤 甲醇装置目前仍在停车检修，恢复时间待定 

鹤壁煤化工 60 万吨 煤 目前仍在停车中，计划11月初开车 

湖北三宁 30 万吨 煤 甲醇装置于10月18日停车，恢复时间待定 

西南 云天化 26 万吨 煤 甲醇装置于9月19日停车，恢复时间待定 

数据来源：卓创资讯，优财研究院 

 

三、总结及展望 

十一节后甲醇价格受原料价格大幅上涨带动跟涨，但由于下游需求偏弱以及甲醇装置利

润对于下游的挤占，限制甲醇上涨幅度；随后政策调控煤价，煤价持续回调背景下甲醇跟随

回落，但对应的甲醇装置利润也出现的下调。短期甲醇波动的主要因素仍在于成本端价格的

的波动，随着煤价受政策管控后逐渐趋稳，甲醇波动的主要逻辑将回归自身供需逻辑。十一

月份来看，随着国内外限气的影响，气头甲醇装置的开工率将逐渐下行甲醇供应也将出现回
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