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需求持续好转，甲醇延续强势 

要点 

 本周甲醇期价低位大幅反弹，特别是周五低开后强力上冲，

尾盘收于 2054 元/吨，创半年新高，受华南多数区域以及

江苏部分区域吃水不够，加之台风影响，甲醇到港卸货受

到影响，港口有所下降，现货表现较强，带动期货上涨。

同时内地库存较高位有所减少，下游 MTO 开工率仍保持

85%左右的高位，传统下游需求 40%左右，基本面有所好

转，预计甲醇短期延续上涨行情，多单继续持有。 

 从多空博弈的角度来看，目前市场体现了多头的逻辑，港

口去库存叠加下游需求边际好转，企业挺价心态坚挺，甲

醇期价大幅反弹，但后期的高供应与高库存压制盘面上行

空间，预计短期内延续上涨行情，多单可在 2200 附近止盈。 
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一、 综述 

本周甲醇期价低位大幅反弹，特别是周五低开后强力上冲，尾盘收于 2054 元/吨，创半年

新高，受华南多数区域以及江苏部分区域吃水不够，加之台风影响，甲醇到港卸货受到影响，

港口有所下降，现货表现较强，带动期货上涨。同时内地库存较高位有所减少，下游 MTO 开

工率仍保持 85%左右的高位，传统下游需求 40%左右，基本面有所好转，预计甲醇短期延续上

涨行情，多单继续持有。 

二、 多头的逻辑 

MTO 装置开工高位，需求有改善  

据卓创报道，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 86.25%，较上周上涨 0.44 个百

分点。本周期内沿海地区部分 MTO 装置负荷有所提升，所以本周四国内煤（甲醇）制烯烃装

置整体开工负荷小幅上涨。据悉大泽化工及华滨化工等 MTP 装置也有重启计划。需求转好，

支撑甲醇走强。 

港口库存大幅走弱， 后期有望转口。 

本周整体来看沿海地区甲醇库存在 130.25 万吨，环比上周涨幅在 4.58%，整体沿海地区甲

醇可流通货源预估在 28.9 万吨附近，港口库存较高位的 140 万吨的位置已大幅走弱，前期受

到台风，华东部分区域封航，以及江苏部分区域吃水不足等等影响，华东部分进口船货到港卸

货周期延长，导致库存消化明显，本周内江苏地区船货卸货相对正常，基本满足当地正常消化。

华南地区国产与进口均有不少抵港到货，当地终端按需为主。而美金高企、港口货有望转口。

多头情绪转浓。 

图 1： 甲醇港口库存 
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数据来源：卓创资讯、山金期货投资咨询部 

三、 空头的逻辑 

甲醇检修减少，供应逐步增加 

空头的做空逻辑之一 9 月份甲醇检修减少，在 4-7 月这四个月，停车检修的装置产能较多，

分别是：940 万吨、862 万吨、1235 万吨、1495 万吨。而 8、9 月份检修高峰期已过。供应端

8 月份国内甲醇供应量较 7 月份提升明显，其中国内甲醇产量在 590.93 万吨，较 7 月份环比增

加 87.25 万吨，涨幅在 17.32%，截至 9 月 3 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 68.20%，西北

地区的开工负荷为 78.63%。甲醇的高供应，使期价承压。 

进口顺挂，短期进口量依旧较大 

虽然甲醇港口高位有所去库，但到港量依旧很大，因新冠疫情原因，美国经济大受打击，

导致美元指数弱势走低，进而带动了人民币汇率持续走强。而美元的贬值增加了甲醇的进口量。

6 月份中国甲醇市场进口量在 127.426 万吨，较 5 月份增长了 21 万多吨。7 月进口创历史新

高，8 月份进口量环比有所回落，9 月份进口量预估在 100-105 万吨，进口量仍将维持在百万

吨以上。不利于期价上行。 

四、 从多空博弈的交易度看未来行情发展的方向 

价格总是沿着阻力最小的方向前进。从多空博弈的角度来看，目前市场体现了多头的逻辑，

港口去库存叠加下游需求边际好转，企业挺价心态坚挺，甲醇期价大幅反弹，但后期的高供应

与高库存压制盘面上行空间，预计短期内延续上涨行情，多单可在 2200 附近止盈。 
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五、 交易策略 

偏强运行，多单持有 

六、 风险控制 

主要风险点：原油价格大幅下跌；港口库存高企 

对于中长线投资来说，仓位需要控制在 30%以内。否则风险太大，即使不存在保证金不足

风险，但投资者心理未必能承受住价格的震荡或者回调。 
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