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供需预期改善，甲醇情绪转升

内容提要

原料端：煤炭方面，国内市场煤价格延续高位运行，受内地部分产区疫情影响导

致生产和物流受限，坑口价格小幅回升，且港口煤炭价格仍延续高位，煤制甲醇成本

维持高位。原油方面，随着美联储加息落地，短期原油矛盾点并不突出，市场更关注

于国内是否放松疫情管控政策及 OPEC+能否落地减产 200 万桶/天，短期预计原油仍

是震荡行情。

供应端：截至 11 月 4 日，煤制甲醇装置开工负荷 70.84（-3.08）%，天然气制甲

醇周度开工率为 51.78（-8.43）%，焦炉气制甲醇装置开工率 62.2（-0.55）%，本周

煤制甲醇装置开工率继续回落，内地亏损性减产逐渐显现，另外西北部分天然气制甲

醇季节性停车检修导致天然气制甲醇装置开工率回落明显，本周涉及检修装置共计 8

家，影响产量 6.94 万吨。

需求端：截至 11 月 4 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 74.46（+1.48）%；

国内甲醛开工率 30.74（-0.58）%，二甲醚开工率 11.46（-0.88）%，国内 MTBE 开工

率 52.63（-2.97）%，国内冰醋酸开工率 78.51（-2.7）%，DMF 开工率 77.23（+6.56）%。

库存：截至 11 月 3 日，国内甲醇港口库存 54.7（+2.8）万吨，其中江苏港口库

存 32.5（+1.6）万吨，浙江港口库存 9.8（0）万吨，广东地区甲醇库存 7.8（+0.1）

万吨，福建地区甲醇库存 2.3（-0.2）万吨。内地主要企业甲醇库存 74.15（-0.06）

万吨。

操作建议

供应端回落叠加需求回升背景下甲醇供需预期改善，叠加成本端煤炭价格高位运

行给予估值端的支撑，预计甲醇价格短期有所回升，但需要关注市场情绪的变化。

风险提示

原油和煤炭价格大幅反弹；宏观政策变化
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一、行情回顾

本周甲醇期货价格先跌后涨，甲醇 2301 期货合约周线最高 2463 元/吨，最低 2620 元/

吨，本周上涨 79 元/吨，涨幅 3.12%。现货方面，甲醇现货价格先跌后涨，受市场传言影响

商品市场情绪修复，现货价格跟随期货价格反弹，其中内蒙周度均价 2319（-65）元/吨，太

仓周度均价 2803（-88）元/吨。进口方面，截至周五收盘中国市场甲醇日度到岸价格 286（0）

美元/吨，东南亚市场甲醇日度到岸价格 362.5（0）美元/吨，本周进口甲醇现货价格相对前

一周表现偏稳，需求不济且主动报盘下滑，实盘商谈重心下移；本周甲醇进口利润小幅修复，

港口报价小幅回升而进口报价持稳，甲醇进口利润本周小幅回升，截至周五收盘中国进口甲

醇利润预估-6（+5）元/吨。

图 1：甲醇期货主力合约：元/吨 图 2：内地甲醇现货价格：元/吨

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 3：外围甲醇现货价格：美元/吨 图 4：进口甲醇利润：元/吨

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



二、基本面数据及图表

1、现金流：截至 11 月 4日，国内煤制甲醇含税装置成本 3170（+30）元/吨，国内市场

煤价格延续高位运行，受内地部分产区疫情影响导致生产和物流受限，坑口价格小幅回升，

而港口煤炭价格仍延续高位，煤制甲醇成本小幅回升；本周煤制甲醇装置毛利润-853（-71）

元/吨，随着本周甲醇现货价格的回落，煤制甲醇装置的利润本周继续下行；国内天然气制

甲醇不含税成本 2070（0）元/吨，毛利润 381（-22）元/吨，本周天然气制甲醇利润小幅回

落。

图 5：煤制甲醇现金流: 元/吨 图 6：天然气制甲醇现金流：元/吨

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

下游利润方面，本周 PP MTO 装置的利润小幅修复，主要由于甲醇现货价格的回落影响，

而 PP CTO 的利润本周继续走低，后续关注一体化装置外购甲醇的情况；传统下游装置利润

本周有所分化，甲醛利润本周回落，而醋酸和 MTBE 装置利润本周小幅回升，但整体仍维持

在震荡区间。

图 7：烯烃装置利润：元/吨 图 8：甲醛装置利润：元/吨

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 9：醋酸装置利润：元/吨 图 10：MTBE 装置利润：元/吨

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、供应端：截至 11 月 4 日，煤制甲醇装置开工负荷 70.84（-3.08）%，天然气制甲醇

周度开工率为 51.78（-8.43）%，焦炉气制甲醇装置开工率 62.2（-0.55）%，本周煤制甲醇

装置开工率继续回落，内地亏损性减产逐渐显现，另外西北部分天然气制甲醇季节性停车检

修导致天然气制甲醇装置开工率回落明显，本周新增检修装置有中新化工。青海中浩、内蒙

古博源等，前期检修装置中，山西华昱、大土河、奥维乾元、陕西陕焦装置仍在检修中。本

周涉及检修装置共计 8 家，影响产量 6.94 万吨。进口方面，11 月 4 日至 11 月 10 日主港到

货预计在（30.6-31）万吨，刚需跟进一般，进口船货集中到港卸货。

图 11：国内煤制甲醇开工率：% 图 12：西北主要企业甲醇装置开工率：%

图 13：国内天然气制甲醇装置开工率：% 图 14：国内焦炉气制甲醇装置开工率：%

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



3、需求端：截至 11 月 4 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 74.46（+1.48）%；

国内甲醛开工率 30.74（-0.58）%，二甲醚开工率 11.46（-0.88）%，国内 MTBE 开工率

52.63（-2.97）%，国内冰醋酸开工率 78.51（-2.7）%，DMF 开工率 77.23（+6.56）%。

烯烃方面，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 74.46%，较上周期上涨 1.48

个百分点。其中外采甲醇的 MTO 装置产能约 645 万吨（停车一年以上的除外），平均负

荷62.44%，较上周期上涨0.36个百分点。本周期内，沿海个别MTO装置重启，国内CTO/MTO

装置整体开工回升；

本周甲醛行业样本开工负荷 30.74%，较上周下降 0.58 个百分点。华南个别装置仍

处于停车状态，德巨宜城装置停车；另有部分装置负荷小幅调整；

本周二甲醚行业开工负荷 11.46%，较上周下降 0.88 个百分点。丹峰装置停车中，

永煤装置周内停车；部分装置延续低负荷运行；

本周期国内 MTBE 样本企业装置平均开工负荷 52.63%，与上周期相比小幅下降 2.97

个百分点；山东地区 MTBE 样本企业装置平均开工负荷为 54.20%，与上周期相比小幅下

降 0.64 个百分点。本周期内虽然山东华邦化学的异构化 MTBE 装置重启，但是河北新欣

园 MTBE 装置进入检修期，再加上山东神驰化工的 MTBE 装置临时停工，综合测算下本周

期内国内 MTBE 样本企业平均开工负荷较上周小幅下降；

本周冰醋酸开工负荷 78.51%，较上周期下降 2.70 个百分点。周内鲁南化工、河南

顺达、上海华谊等多套装置停车，塞拉尼斯、安徽华谊、广西华谊装置开工不满，华鲁

恒升装置重启，冰醋酸行业开工负荷下降；

本周 DMF 开工负荷 77.23%，较上周提高 6.56 个百分点。河南骏化装置仍在停车检

修；其他装置开工变化不大。

图 15：煤制（甲醇）制烯烃开工率：% 图 16：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 17：MTBE 开工率：% 图 18：醋酸开工率：%

图 19：二甲醚开工率：% 图 20：DMF 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

3、库存：本周港口库存转为累库，由于进口船货陆续到港卸货，本周甲醇主港库存

稳中上行；内地企业甲醇库存窄幅波动，尽管供应缩减，但需求端仍偏弱。截至 11 月 3

日，国内甲醇港口库存 54.7（+2.8）万吨，其中江苏港口库存 32.5（+1.6）万吨，浙江

港口库存 9.8（0）万吨，广东地区甲醇库存 7.8（+0.1）万吨，福建地区甲醇库存 2.3

（-0.2）万吨。本周太仓日均提货量 3078-4435 吨，港口库存持续低位叠加本周期货价

格的上涨带动下，本周港口日均提货量持续高位。截至 11 月 4日，内地主产区甲醇库存

74.15（-0.06）万吨，内地供应本周回落明显，但终端需求仍表现疲软，本周内地企业

库存去库并不明显。

图 21：港口库存：千吨 图 22：主产区样本企业库存：千吨

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 23：MTO 样本企业库存：千吨

资料来源：卓创资讯，优财研究院

5、国内外主要企业近期检修动态

（1）国内装置动态

厂家 产能 原料 装置动态 本周损失量

青海中浩 60万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 0.8 万吨

内蒙古博源 100 万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 1.2 万吨

苏里格 35万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 1.6 万吨

新奥达旗 120 万吨 煤 一套装置 10 月 28 日停车，另一套稳定运行 1.4 万吨

陕西陕焦 20万吨 焦炉气 甲醇装置 9 月 22 日停车检修，恢复时间待定 0.42 万吨

奥维乾元 30万吨 煤 甲醇装置 6 月 22 日开始检修，恢复时间待定 0.42 万吨

中新化工 35万吨 煤 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 0.4 万吨

湖北盈德 50万吨 煤 甲醇装置 10 月 31 日晚停车，恢复时间待定 0.7 万吨

合计 6.94 万吨

（2）海外装置动态

国家 公司 产能 装置动态

德国 Mider/Total-helm 80 万吨 目前装置停车检修中

俄罗斯 Tomsk 100 万吨 目前装置恢复稳定运行

文莱 BMC 85 万吨 目前装置停车检修中

伊朗 Kaveh 230 万吨 目前装置停车检修中

伊朗 Bushehr 165 目前装置停车检修中



三、总结及展望

本周甲醇主要跟随市场情绪波动，周初大幅下跌但随后市场炒作国内或放松疫情管

控的政策，商品市场情绪转暖，且本周内地甲醇供应大幅回落且 MTO 开工率回升，供需

预期改善也刺激甲醇价格。供应端来看，内地煤制甲醇装置检修明显偏弱，主要受到低

利润的影响，且西北几套天然气装置也受季节性因素影响停车，内地供应明显缩减，而

港口随着到港量回升没港口小幅累库，但整体仍维持低库存状态。需求方面，本周 MTO

利润小幅修复带动烯烃装置开工率回升，传统下游整体仍呈现偏弱的格局，本周太仓日

均提货量仍维持高位，或导致近期港口库存难有大幅累积。综合来看，供应端回落叠加

需求回升背景下甲醇供需预期改善，叠加成本端煤炭价格高位运行给予估值端的支撑，

预计甲醇价格短期有所回升，但需要关注市场情绪的变化。

风险提示

原油价格和煤炭价格大幅反弹；宏观政策管控
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