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观点小结

甲醇 定性 解析

核心观点 中性

供应方面：上周新增检修装置有世林化工，当前检修装置较多，8月仍有部分装置检修，短期国内供应预计
减量。伊朗甲醇装置变动不大，本周伊朗Marjan165万吨装置重启，但当前海峡仍未通行，8月伊朗发运量为
0，9月进口预计大幅缩减，重点关注地缘是否缓解。
需求方面：传统需求偏弱，周内醋酸、MTBE开工负荷提升，甲醛、二甲醚开工负荷下降，DMF、甲缩醛开工
负荷持平，传统需求近期回升，备货量小幅增多，但多数仍刚需采购为主，下游采购情绪表现偏淡。烯烃需
求小幅回落，延长一体化装置月初停车，其他装置变动不大，联泓和新疆恒有计划月初重启关注兑现，其他
装置暂未听闻重启计划。
美国和伊朗谈判继续僵持，原油价格维持高位震荡，化工市场情绪仍跟随原油价格变动。甲醇近期驱动有限，
仍跟随市场波动为主，本周受煤炭大涨影响走强，但预计影响有限，当前核心矛盾仍在原油上，关注后续谈
判进度以及原油价格波动。策略上继续关注地缘等待高空机会，套利关注多PP空MA。

动力煤 偏多 煤炭价格近期反弹，日耗高位港口持续去库，但煤炭价格涨幅有限。

国内供应 偏空 国内开工率小幅回升，近期计划检修增多，但当前开工率同比偏高。

进口 偏多 伊朗装置部分重启，但海峡再次封锁导致伊朗发运量骤降，影响9月进口。

下游需求 偏空 传统需求开工率回升但同比偏低，当前需求偏淡；烯烃需求偏弱，8月部分装置重启。

上游利润 中性 煤炭价格上涨，上游利润小幅压缩，当前利润中性。

MTO利润 偏多 MTO利润近期持续反弹，目前利润偏高。

库存 偏多 港口库存累库放缓，内地库存变动不大，总库存偏低。
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内地供应检修较多



开工率回升

 截至8月6日当周，全国甲醇装置开工率76%，其中煤制

甲醇装置开工率83.1%，焦炉气制甲醇装置开工率58%，天

然气制甲醇装置开工率43%。

数据来源：卓创资讯、紫金天风期货研究所



8月计划检修装置较多

 上周新增世林化工检修，7月底部分装置重启，8月上旬

计划检修装置仍较多。

数据来源：卓创资讯，紫金天风期货研究所



海外开工率回升

◼ 上周伊朗甲醇装置变动不大，本周伊朗Marjan重启。

数据来源：华瑞信息、紫金天风期货研究所



煤炭价格反弹

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所

煤炭价格表现稍强，近期沿海煤炭库存持续去库，且市场炒作

煤炭政策，导致近期煤炭价格反弹。当前煤炭日耗偏高且港口继

续去库，预计煤炭价格震荡偏强，但上方幅度有限。



上游利润窄幅波动

 煤炭价格近期小幅反弹，甲醇受地缘支撑表现稍强，煤制甲醇装置利润窄幅波动。天然气制甲醇装置利润和焦炉气制甲醇

装置利润近期窄幅波动。截至8月11日，内蒙煤制利润-68.5元/吨，西南天然气制利润-230元/吨，河北焦炉气利润550元/吨。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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传统需求小幅回升



MTO利润继续上涨

◼ 截至8月6日MTO开工率73.4%，外采甲醇制烯烃装置开工率60.8%，外

采甲醇制MTO开工变动不大。

◼ 华东MTO装置利润继续回升，地缘反复导致化工价格反弹，甲醇受制

于沿海MTO停车增多以及下游需求偏弱影响相对偏弱，MTO利润继续反

弹。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



MTO装置部分计划重启

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所

上周延长MTO装置停车，甲醇装置同步停车；联泓和鲁西计划8

月重启。



传统下游需求回升

 传统下游开工率小幅回升，近期开工率回升主要由于醋酸装置重启，

MTBE开工率近期也小幅回升，其他下游开工率维持偏低。内地下游采购情

绪一般。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯、金联创、紫金天风期货研究所



下游采购回落

烯烃采购量和传统下游采购量近期均回落，随着甲醇价格再度

上涨，下游备货情绪回落，且当前需求端偏弱也限制采购意愿。

数据来源：隆众资讯、紫金天风期货研究所



内地订单偏弱

内地新签约订单量和待发订单量均走低，内地采购情绪偏弱。

数据来源：隆众资讯、紫金天风期货研究所
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港口累库放缓



港口库存累库放缓

上周港口库存75.24万吨，港口可流通库存25.7万吨，港口库存累库幅度放缓，台风限

制卸港且到港减少，预计后期累库幅度有限。

内地库存变化不大，内地检修偏多但需求偏弱，呈现供需双弱的局面，但近期传统需

求小幅回升，预计内地库存小幅去库。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



港口走货量增多

MTO样本企业库存去库，当前库存维持偏低；内地传统下游企业库存小

幅增加，内地传统需求小幅回升，备货量增多。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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PP-3MA价差继续反弹



基差月差变动不大

◼ 港口基差窄幅波动，港口库存近期累库，且沿海MTO装置多停车，

华东现货偏紧局面缓解，短期预计华东基差偏弱震荡，重点关注

后期进口变化及MTO装置重启计划。

◼ 9-1月差近期窄幅震荡，但1-5月差近期回升，地缘持续远端开始

修复溢价，01相对远月价差回升。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所



PP-3MA价差小幅回落

◼ PP/L-3MA价差近期持续走高后本周初回落，甲醇价格受煤炭大涨影

响补涨，且地缘僵持导致甲醇溢价回升，但当前MTO装置仍未重启，

叠加原油高位对油化工支撑，继续关注多烯烃空MA。

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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平衡表



甲醇月度平衡表

数据来源：隆众资讯、卓创资讯，金联创、紫金天风期货研究所
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本报告的著作权属于紫金天风期货股份有限公司。未经紫金天风期货股份有限公司书面授权，任何人

不得更改或以任何方式发送、翻版、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。如引用、刊发，须注

明出处为紫金天风期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

本报告基于紫金天风期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，仅反映本
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不作任何保证，且紫金天风期货股份有限公司不保证这些信息不会发生任何变更。本报告中的信息以及

所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，紫金天风期货股份

有限公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出的任何投资决策与紫

金天风期货股份有限公司及本报告作者无关。



THANKS FOR YOUR ATTENTION

感谢 !
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