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  甲醇: 港库超低位运行，期价或企稳回升 

 

 总体来看，随着产油国逆美减产，欧洲冬季

取暖季在即，美联储加息支撑美元走强效应

趋弱，加之俄乌冲突持续，巴尔干危机再起，

国际油价再受刺激走强可能性趋大，国内能

化品，尤其是塑料系…… 

 对于后市，虽然下游需求暂时偏弱，但甲醇

行业本身也处减产阶段，进口同比目前虽仍

处恢复，但相比夏季高峰仍显缩量，并未造

成港库累积，在港库超低运行及聚烯烃价格

超跌反弹刺激下…… 
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随着产油国逆美减产，欧洲冬季取暖季在即，美联储加息支撑美元走强效应

趋弱，加之俄乌冲突持续，巴尔干危机再起，国际油价再受刺激走强可能性趋大，

国内能化品尤其塑料系前期超跌后，近期走强尤为明显，或将进一步刺激醇价筑

底，在国内煤价偏强，国际天然气报价止跌企稳背景下，甲醇基本面在低库存背

景下或迎来转良契机。技术上，已构建回跌震荡大区间的郑醇短期下破概率不大，

短期或将继续维持 2400（文华甲醇加权）附近企稳反复，中期大概率继续维持

2300-2700 区间运行，提醒投资者关注基本面艰难向好能否刺激醇价再度区间性

回升。 

 

一、国内煤价稳中趋强，国际醇价震荡回落 

国内煤炭价格今年在国家强力稳定支持下，波动幅度相比往年明显趋稳，动

力煤和无烟煤报价均维持在自去年上涨以来的高位，现货方面，环渤海动力煤指
数依然维持在 735-740 点窄幅区间，晋城无烟中块含税坑口价全年基本维持在

1600 至 2000 元/吨区间，近期则维持了自 9月以来的区间性回升态势。期货方面，

郑煤期货二季度以来成交量甚少，三季度前期也基本维持在 790-890（文华动力

煤加权）区间，但 9月至 10 月期间报价呈现冲高回落，目前已回归前期区间。总

体上偏强的煤价，有助于国内醇价的筑底运行。 
 

图 1：国内煤炭价格走势 

 
数据来源：Wind 

 

国际醇市方面，今年除了开局两月醇价保持上攻态势之外，二、三季度震荡

回落还是国际醇价运行总基调，在经过二季度的大幅回跌之后，三季度总体保持

了跌后震荡运行态势，前期亚洲报价相比欧美报价更弱，在欧美市场报价反弹的
7 至 8 月，亚洲市场依然维持了低位震荡态势，但之后的 9 月亚洲报价相对走强

较为明显，但随着 9月至今国际天然气价格的不断下跌，涨势并未延续，目前各

区域报价再度回落走跌。 
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图 2：国际甲醇价格走势 

 

数据来源：Wind 

 

二、国内装置亏损扩大，进口继续恢复 

装置利润方面，随着十一过后醇价再度走跌，国内煤制利润亏损状况在经过
7 月至 9 月的趋稳期之后，再度大幅扩损，西北煤制代表利润亏损达到 1100 元/

吨以上，就连前期状况偏好的天然气制利润也大幅萎缩，焦炉气制也扭盈转亏。

监测显示，截至本周，西北煤制利润平均-1166 元/吨，华北焦炉气制利润平均-97

元/吨，西南天然气制利润平均 381 元/吨。 

 

图 4：甲醇行业利润情况 

 

数据来源：隆众资讯 

 

行业开工方面，经过 7 至 8 月的明显走低，跌至 72%附近的 9 月成为国内甲

醇行业开工低潮，之后随着醇价底部企稳运行，开工有所一度明显回升，但随着

醇价 10 月中旬以来的再度回落，装置检修明显增加，开工再度回跌，目前来到
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73.15%，周度产量降至 151 万吨，回到 9 月弱势水平。 

 

图 3：国内甲醇行业开工率 

 
数据来源：隆众资讯 
 

10 月以来国内装置检修情况增加较多，内蒙古新奥、四川达兴、荆门盈德、

青海中浩、内蒙古远兴、内蒙古苏里格、新乡中新、华强化工及山东、山西各一

套装置检修，宁夏庆华、山西悦安达及山东一套装置减产，虽然也有前期检修及

减产装置恢复，如山西悦安达、旭峰合源、山西兰花，但由于整体损失量多于恢

复量，短期开工率继续呈现下降。部分供给厂商检修状况如下表： 

 

表 1：国内部分甲醇厂近期动态 

 

数据来源：隆众资讯 
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进口方面，今年经过了开头两月的延续性低谷，3 月开始进口呈现回升，虽

然 6 月进口同环比再度转负，但绝对量来看 5 月至 7 月依然形成了今年的高峰阶

段，7月至今进口虽然呈现环比不断下降，但同比依然维持正增长，数据显示，9

月进口达到 98.4 万吨，同比增加超 12%，前 9 个月累计进口 930 万吨，同比增加

8%，进口状况明显好于去年，到港量来看，10 月及 11 月到港量依然维持环比月

度正增加，预计 10 月及 11 月进口大概率会录得同环比增加。 

 

图 5：国内甲醇进口 

 
数据来源：Wind 

 

三、聚烯烃超跌反弹，制烯烃开工弱稳运行 

10 月份随着十一后油价补涨回跌，聚烯烃品种价格在弹涨后纷纷高位回跌，

多数品种再创年内新低，目前随着油价再度反弹，聚烯烃报价呈现超跌反弹态势，

但由于聚烯烃报价依然处在年内低位，煤制制烯烃产业单吨亏损依然偏大，华东

单体烯烃利润近期最大扩大至-2000 元/吨附近，近期有所收窄维持在-1750 元/

吨，利润水平恶化再度拉低了煤制烯烃开工，甲醇制烯烃综合开工率自前期低位

70%一线反弹至 80%以上后经历十月再度回落至 75%以下，目前维持低位弱稳运行。 

 

图 6：部分煤化工装置运行状况 

 

数据来源：隆众资讯 
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四、传统下游低利运行，开工再趋弱 

传统下游方面，目前多数产品报价维持弱稳态势，利润状况总体维持年内低

位运行，多数品种 10月以来开工再度走弱。主要产品来看，甲醛自 6月下破 50%

线后持续维持线下运行，虽然 10 月中旬有所走强，但目前再度回落至 46.27%，

统计亏损维持在-64.5 元/吨附近；二甲醚开工经过前期持续震荡走低来到 9.54%

之后，目前弱势提升来到 10.1%左右，由于价格较为稳定，醇价下跌背景下利润

水平维持在 240 元/吨左右，相比前期好转明显，处在年内较高水平；醋酸价格熊

市依旧，由去年同期的近万元报价持续下行来到目前的 3000 元/吨附近，利润状

况也大幅恶化降至目前的百元微利状态，9 月以来部分时段还出现小幅亏损态势，

开工率相比去年偏弱，目前再度来到 80%以下维持在 76.84%。 

 

五、港库大幅下降创低，期货仓单量续减 
库存方面，经过一季度的库存筑底震荡，二季度中期开始，甲醇港库开始增

速回升，尤其 5 月末以来加速明显，港口库存呈现快速累积态势并延续至 8 月初，

之后港库进入大幅再去库节奏，9 月及 10 月期间库存大幅下降，并创出自 2020

年 7 月大幅去库以来新低，华东港库最低来到 25.6 万吨，华南港库最低来到 7.3

万吨，总体港库最低来到 33.6 万吨超低位水平，目前经过短期小幅回升来到 34.5
万吨。期货库存方面，自 9 月中旬开始期货仓单持续下降，由当时的阶段性高位

8321 张一度降至 11 月阶段性低位的 5393 张，目前经过小幅回升维持在 6418 张。 

 

图 7：港口甲醇库存状况 

 
数据来源：Wind 

 

六、结论及后市展望 

总体来看，随着产油国逆美减产，欧洲冬季取暖季在即，美联储加息支撑美

元走强效应趋弱，加之俄乌冲突持续，巴尔干危机再起，国际油价再受刺激走强
可能性趋大，国内能化品，尤其是塑料系在前期超跌背景下，近期走强尤为明显，

或将进一步刺激醇价筑底，尤其在国内煤价偏强，国际天然气报价止跌企稳背景

下，甲醇基本面在低库存背景下或迎来转良契机。 

对于后市，虽然下游需求暂时偏弱，但甲醇行业本身也处减产阶段，进口同

比目前虽仍处恢复，但相比夏季高峰仍显缩量，并未造成港库累积，在港库超低

运行及聚烯烃价格超跌反弹刺激下，醇价年度至暗期或已度过。技术上，已构建
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回跌震荡大区间的郑醇短期下破概率不大，短期或将继续维持 2400（文华甲醇加

权）附近区间下沿企稳反复，中期大概率继续维持 2300-2700 区间运行，提醒投

资者关注基本面艰难向好能否刺激醇价再度区间性回升。 
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