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投资要点：

 供应逐渐回归：据隆众资讯统计，7月涉及检修产能1036万吨。前期检修装置多计划7月

底8月初重启，至8月底总计重启产能1336万吨，预计8月甲醇开工率将逐渐上升。

 进口逐渐修复：金联创数据显示：7月国际甲醇开工大约在79%附近，环比6月提升6个百

分点左右，本应于7月底到港的进口船货推迟到8月上旬到港卸货。如此推测8月进口预计

仍会上涨，涨幅可能不及预期，需关注伊朗装船速度。

 需求预计回升：8月MTO/MTP开工预计提升明显，外采装置需求也有相应提升。同时传统

下游预计在8月中下逐步走出淡季，整体下游7月触底，8月回升。

 成本利润情况：7月煤炭价格变动不多，稳中偏强。而电煤需求旺季步入尾声，煤炭供应

仍旧宽松，价格或有松动下，甲醇煤制成本存下移空间。

 结论：7月内地供应下降，需求走低，港口进口增加，累库加深，主要矛盾集中在港口，

内地偏强给予支撑。8月内地装置集中重启，同时下游也将触底回升，供需同步增加，但

需求提升不及供应增幅，库存或仍旧上涨。港口MTO重启存边际改善预期，预计累库速率

下降，而内地装置供应回归压力大，与港口分化，或形成内地弱于港口情形。整体来看，

甲醇仍处于弱势格局当中，价格震荡偏弱，节奏上预计先跌后涨。

 操作建议：卖看涨期权，09合约波段短空。

 风险：进口，MTO开工。宏观、原油，政策风险等
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1.行情回顾

甲醇 2409合约 7月价格先涨后跌。在经历过 6月一整个月的下跌之后，甲醇 2409合

约 7月初开始修复性反弹。7月 1日开盘价格 2553元/吨，随着甲醇下跌，成本利润被压缩，

甲醇装置恢复不及预期反而开工下行，内地供应压力缓解，对价格有一定支撑，价格反弹最

高涨至 7月 11日 2594元/吨，随后港口累库继续加深，库存上涨至同期中性水平，压力驱

使下价格继续偏弱，7月 29日跌破前低（6月 25日）2473元/吨，7月 31日最低 2445元

/吨，收 2491元/吨。

图 1 甲醇主力合约价格走势

资料来源：东海期货研究所，同花顺

2.基本面分析

2.1.新产能投放有限

卓创资讯统计： 2024年计划投产 270万吨甲醇装置。甲醇产能增速明显放缓。

6月内蒙古君正 40万吨/年焦炉气制+15万吨/年矿热炉尾气制 甲醇装置稳定生产，装

置降负荷运行中，目前负荷 8成左右 。原计划 7月河南晋开延化、昌盛煤气化甲醇装置 7

月投产，目前尚有延迟。
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表 1 2024 年甲醇新增产能列表

企业名称 原料 产能（万吨） 计划投产时间

江苏索普 煤炭 30 2024 年 3 月

内蒙古君正 焦炉气 40 2024 年 3 月 19 日

内蒙古君正 矿热炉尾气 15 2024 年 5 月

河南晋开延化 煤 30 2024 年 8 月

昌盛煤气化 焦炉气 25 2024 年 8 月

中泰新材料 荒煤气 100 2024

奇台智慧能源 二氧化碳加氢 30 2024

总计 270

资料来源：东海期货研究所，金联创

2.2.检修放量

截至 7月 29日，卓创资讯预估 7月国内甲醇整体装置平均开工负荷为：65.33%，较上

月下降 4.77个百分点；西北地区的开工负荷为 69.49%，较上月下降 6.78个百分点。

7月甲醇装置开工继续下滑，宝丰 240万吨装置，久泰 200万吨装置、晋煤华昱 120

万吨装置等大型装置均在 7月进行检修，据隆众资讯统计，7月涉及检修产能 1036万吨。

前期检修装置多计划 7月底 8月初重启，至 8月底总计重启产能 1336万吨，预计 8月甲醇

开工率将逐渐上升。

图 2 全国甲醇开工率 图 3 西北甲醇开工率

资料来源：东海期货研究所，卓创 资料来源：东海期货研究所，卓创

2.3.进口涨势放缓

海关数据统计，2024年 6月份我国 甲醇进口量在 105.73万吨，环比下跌 0.59%，2024

年 1-6月中国甲醇累计进口量为 630.26万吨，同比下跌 5.95%。

金联创数据显示：7月国际甲醇开工大约在 79%附近，环比 6月提升 6个百分点左右，

伊朗装置多数恢复正常开工平稳，马油装置目前两套均计划外停车，小装置关注 8月上半月
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恢复情况，大装置 24日计划外停车几日。美国装置恢复继续提升至 9成附近。7月进口已

有明显增加，7月甲醇进口外轮预计卸入 118.09万吨，但装船速度不及预期，非伊卸货 7

月进一步提升至 46.5万吨，但由于欧美地区需求尚可，8月或再次回归至 40万吨以内水平。

受到台风、进口船货集中排队卸货和沿海部分区域吃水不足影响，本应于 7月底到港的进口

船货推迟到 8月上旬到港卸货。如此推测 8月进口预计仍会上涨，涨幅可能不及预期，需关

注伊朗装船速度。

图 4 甲醇月度进口量 图 5 国际甲醇装置开工率

资料来源：东海期货研究所、金联创 资料来源：东海期货研究所，卓创

2.4.需求或触底回升

根据卓创数据估算 7月 MTO平均开工率 57.67%，环比 6月-9.98%左右。传统下游整

涨跌互现，其中甲醛开工-2.51%，醋酸开工+5.97%，MTBE开工环比-4.12%。

7月 MTO/MTP开工位于近 5年最低水平，其中宁煤一期、中天合创、内蒙古久泰、山

东阳煤恒通、南京诚志一期等仍停车中。浙江一套 69万吨甲醇制烯烃装置于 7月 21日重

启恢复，山东阳煤恒通年产 30万吨甲醇制烯烃装置 7月下旬重启，当前负荷已恢复至 7成

左右，同期中天合创甲醇及烯烃已重启，7月底 8月初久泰、宁夏宝丰三期及神华新疆等项

目均有恢复预期。天津渤化 60万吨/年 MTO装置恢复后续后续有重启计划。8月 MTO/MTP

开工预计提升明显，外采装置需求也有相应提升。同时传统下游预计在 8月中下逐步走出淡

季，整体下游 7月触底，8月回升。
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图 6 甲醇下游 MTO 开工率 图 7 甲醇传统下游复合开工率

资料来源：东海期货研究所，卓创 资料来源：东海期货研究所，卓创

2.5.成本支撑预计走弱

7月煤炭价格变动不多，稳中偏强。据同花顺数据显示：7月 1日内蒙古乌海 5500大

卡动力煤 714元/吨，最高 7月中达到 720元/吨，月末价格在 718元/吨左右，价格平稳，

但环比 6月略有下跌。而电煤需求旺季步入尾声，煤炭供应仍旧宽松，价格或有松动下，甲

醇煤制成本存下移空间。

图 8 内蒙古乌海 5500 大卡动力煤价格 图 9 煤制甲醇成本利润

资料来源：东海期货研究所，同花顺 资料来源：东海期货研究所，同花顺

3.总结

7月内地供应下降，需求走低，港口进口增加，累库加深，主要矛盾集中在港口，内地

偏强给予支撑。8月内地装置集中重启，同时下游也将触底回升，供需同步增加，但需求提

升不及供应增幅，库存或仍旧上涨。港口 MTO重启存边际改善预期，预计累库速率下降，

而内地装置供应回归压力大，与港口分化，或形成内地弱于港口情形。整体来看，甲醇仍处

于弱势格局当中，价格震荡偏弱，节奏上预计先跌后涨 09合约偏弱。主力即将换月，01关

注波段做多机会。

操作建议：买看跌期权，MA2409合约波段短空，1-5正套
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风险： MTO开工，进口。宏观、原油、政策风险等
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重要声明
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公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的观点、结

论和建议等全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，也未考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况

或需要，客户不应单纯依靠本报告而取代个人的独立判断。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所

导致的任何损失负任何责任，交易者需自行承担风险。本报告版权仅为东海期货有限责任公司研究所所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为东海期货有限责任公司。

东海期货有限责任公司研究所

地址：上海浦东新区峨山路505号东方纯一大厦10楼

联系人：贾利军

电话：021-68757181
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