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内容摘要： 

 

2023 年中国甲醇供需矛盾依旧阶段性存在。供应面，甲醇新增产能 560

万吨，预计新增产能增速为 5%，下游需求增速预计为 4%。甲醇价格主要影响

因素依旧为成本及供需，以动力煤价格 700-1000 元/吨计算，预计 2023 年煤

制甲醇底部区间为 1800-2000 元/吨。结合区域价差及利润，预计港口甲醇底

部区间为 2200-2300 元/吨附近。预计 2023 年进口量继续回升，全年整体供

大于求，但累库压力不大，投产压力集中在上半年。需求方面 MTO 宝丰三期

下游配套 100 万吨烯烃装置预计 23 年中投产，下半年供应压力略有缓解。一

季度，尽管进口量预计下降，但因春节假期因素影响，下游需求或维持弱

势，加之鲲鹏、宝丰三期等新产能将兑现产量，供需大概率偏向累库；二季

度，进口量预计回升，累库局面或进一步加剧。甲醇价格上半年偏弱，可逢

高空配；下半年价格预计触底反弹。 

策略 MA2305 合约仍以区间操作为主，逢高空配。MA2305-MA2309 合约逢

高反套，但仍需结合煤炭端政策面影响、原油端的变化情况。 
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一、2022 年甲醇市场回顾 

1.1 甲醇国内现货及期货走势 

2022年国内甲醇市场呈现“M”型走势，年内甲醇主要受俄乌战争爆发、原油宽幅

波动、宏观经济偏弱等多方因素共同影响。全年华东甲醇现货主流均价 2722 元/吨，

同比上涨 1.04%，其中年内最高点出现在 3 月上旬为 3285 元/吨，最低点在 7 月中旬

为 2305 元/吨，年内最大振幅达到 42.52%。 

2022 年国内供需矛盾凸显，一季度油价飙升，宏观利好带动甲醇期现走高。俄乌

冲突导致油价高涨，欧洲天然气价格飙升共同带动甲醇价格持续跳涨。二季度经济衰

退叠加消费淡季，需求偏弱甲醇重心下移。三季度成本高企以及供需错配，多方因素

助力甲醇波浪式拉涨。甲醇市场在能源逻辑走强以及需求集中释放等多方利好因素加

持下，期现呈现共振上涨。四季度内地供应存增量预期，贸易情绪开始掉头，价格触

顶后回调。 

图1-1：甲醇主要地区现货价格走势图 （元/吨）图1-2：甲醇期货价格走势及基差图    （元/吨）   
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资料来源：Wind，中期研究院 

 

2022 年甲醇期货主力合约整体呈“M”型态运行，整体趋势与现货保持同步；年

内虽期货价格整体波动区间较去年所有收窄，今年除阶段性基本面驱动影响外，宏观

及政策类因素对甲醇期货整体扰动力度加大明显。从全年期价高低点来看，主力合约

最高达 3370 点，年内最低点为 2276 点，较最高点价格降 1094 点，降幅达 32.46%。

年内华东太仓甲醇现货基差逐步走高，其中 1-7 月底基差多维持区间窄幅波动；三、

四季度，由于进口货源到货趋缓、天气等因素进一步影响卸货节奏，叠加后续装置限

气预期下沿海港口甲醇库存整体去库节奏进一步加快，甲醇基差维持高位运行。 

1.2 甲醇国际价格走势回顾 

2022年国际甲醇市场震荡走弱，且价格波动区间收窄，其中 CFR中国围绕 300-420 

美元/吨区间，FD 美湾围绕 95-135 美分/加仑，FOB 鹿特丹围绕 340-470欧元/吨区间

运行。亚洲甲醇市场整体呈现冲高回落的行情走势，最高点为 3 月上旬，CFR 韩国及

CFR 东南亚走高至 470 美元/吨，中国及印度走高至 400-410 美元/吨，随后开启震荡

下跌行情，最低点多在 7-8 月份，其中韩国及东南亚跌至 350-360美元/吨，中国及印

度跌至 260-290 美元/吨。随后 9 月至 12 月开启底部震荡反弹行情。市场逐步反弹仍

主要与国际供应缩量有关，且多为伊朗货源缩量，因年内伊朗长协由前期的年度改为

季度，四季度伊朗长协重谈后，内外盘套利窗口再度关闭，且伊朗整体开工偏低，进

而导致国际供需矛盾好转，各地价格开启震荡反弹行情。 
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图1-3：国际甲醇价格     单位：美元/吨     图1-4：甲醇进口利润             单位：元/吨     

     

资料来源：Wind，中期研究院 

 

近年来因原料天然气、煤炭价格持续高位，甲醇整体利润偏弱，低利润使得全球

新增甲醇产能投产进一步放缓，多数装置投产时间推迟。国别分布来看，国际新增产

能多集中在伊朗、美国等天然气丰富地区，而伊朗地区因制裁原因，整体新建装置进

度较慢。预计 2023-2024 年国际甲醇企业新增产能为 961.5 万吨，其中 2023 年国际甲

醇企业新增产能 346.5万吨，具体装置如下表 1-1所示： 
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表1-1：2023-2024外盘装置投产                                             (万吨) 

        

资料来源：中期研究院 

二、 甲醇市场情况分析 

2.1 甲醇产能、产量 

2022 年，我国煤制甲醇生产工艺占到总体甲醇产能的 76.46%，而焦炉气和天然气

制甲醇分别占到总体产能的 11.67%和 11.46%。 

2022年已投产的甲醇产能 356 万吨，涉及久泰新材料、安徽碳鑫、宁夏宝丰、山

西鑫东亨、河南安阳顺成等项目；其中属于集团已有项目新增/扩能项目今年涉及有

310 万吨，占年内新增产能总量 87.08%。近十年的国内新增产能特点：一、新增产能

晚于预期且新增产能缩减；第二、新增产能靠近原料主产区和下游需求丰富区域；第

三、年度淘汰产能逐步增多。 

国家 公司 产能 （万吨） 投产时间
伊朗 Di Polymer Arian Methanol 165 2023年

伊朗 Ven-Iran/Apadana 165 2023年

印度 Assam PC 16.5 2023年

2023年总计 346.5

伊朗 Lavan-LIDCO 100 2024年

伊朗 Siraf Methanol 165 2024年

马来西亚 Malaysia 170 2024年

印尼 Indonesia 180 2024年

2024年总计 615
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图2-1：国内甲醇产能占比    单位：百分比    图2-2：甲醇产能增速            （%）   

     

资料来源：卓创资讯，wind 资讯，中期研究院 

 

1-12 月我国甲醇预计总产量 7738 万吨，同比增长 5.3%，月度平均产量为 634 万

吨。产量变化来看，上半年产量的峰值出现在 3 月份，春节假期之后行业传统旺季叠

加新增产能开工稳定之后甲醇月度产量增加。6月份之后行业的月度产量出现一定下滑，

特别是 8月份产量降幅更为明显，上半年行业利润持续亏损之下，7月下旬开始，国内

存量装置主动降低负荷与装置的例行检修计划叠加使得行业开工负荷下降至 63%附近的

低位，从而造成整体产量的大幅收缩。随后三、四季度甲醇产量逐步恢复。 
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图2-3：国内甲醇产能            （万吨）      图2-4：甲醇产量                 （万吨）   

      

资料来源：卓创资讯，wind 资讯，中期研究院 

 

2.3 甲醇装置开工率 

  2022 年 1-12 月甲醇全国平均开工率 70.41%，开工率上半年明显高于下半年。

2022 年上半年甲醇整体保持 70%-75%开工负荷。进入下半年，甲醇开工率开始宽幅波

动，其中 7、8 月由 75%左右高位下降至 63%附近，主要由于化工煤供应偏紧价格上涨

导致甲醇成本抬升，部分企业出现成本经济性检修，以及政策性限电等装置检修叠加

进行。随着原料供应陆续恢复，10 月中旬甲醇开工率回升至 74%。由于主产区煤价持

续坚挺，煤制甲醇企业亏损严重，减产幅度扩大，主要涉及西北、河南和山西区域，

此外西北内蒙及青海地区部分气头企业 10 月底开始陆续限气停车，甲醇开工再次步入

下行通道。 
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图2-5：甲醇装置开工率        （百分比）   图2-6：西北甲醇开工率        （百分比） 

      

资料来源：卓创资讯，wind 资讯，中期研究院 

 

2.4 甲醇库存 

2022 年甲醇沿海库存整体冲高回落，目前处于近五年历史同期最低水平，截止年

底甲醇港口库存 65.2万吨。2022年港口库存一季度多延续去年年底库存水平，港口甲

醇库存波动幅度相对有限，进入 5 月份后，港口库存呈现逐步上升趋势，港口部分烯

烃检修/降负，加之传统下游需求暂无利好，部分时段库存累积明显，6-7 月份开始江

苏部分库区罐容相对偏紧，7 月社会库及终端下游均有到港，7月底附近，港口库存升

至年内最高水平。进入 8 月份后，港口库存则呈现逐步下滑态势，主要与外盘装置运

行不稳，局部停车、降负较为集中有关，加之大风天气等影响局部进口到港推迟，库

存下滑趋势一直延续，至 11月中下旬港口甲醇库存跌至年内最低点。 
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图2-7：甲醇港口库存           （万吨）      图2-8：可流通库存             （万吨） 

     

资料来源：wind资讯，中期研究院 

2.5 甲醇进出口情况 

2022 年甲醇进口量略有增加，1-11 月累计进口甲醇总量为 1122.56 万吨，累计进

口量同比增长 6.68%。甲醇进口量总量增幅不及预期的主要原因如下：一、2021 年伊

朗新增产能放量，年内虽整体开工不高，年产量仍有 70-80 万吨左右，且多数流入中

国市场。二、年内伊朗长协周期由前期的年度调整为季度，2021 年内外盘倒挂行情在

2022 年二三季度转为顺挂行情，继而导致二三季度国内甲醇进口增量明显，4-9 月中

国甲醇月均进口量在 111万吨附近，较 2021年同期增加 11 万吨/月。三、受俄乌冲突

影响，俄罗斯货物被挤出至印度及中国市场，年内约有 1-2 船俄罗斯货量流入，进而

导致总进口量增加。四、年内天然气成本高位及甲醇价格低位压制，部分时段伊朗整

体开工率较低，继而导致部分时段中国甲醇进口量到港不及预期。 
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图2-9：甲醇进口量                （吨）   图2-10：甲醇出口量               （吨） 

     

资料来源：卓创资讯，中期研究院 

 2022 年 1-11 月甲醇出口总量为 17.27 万吨，累计出口同比下降 53.68%。其中 5

月出口量 2.64 万吨达到年内出口高点，主要因为二季度初，东南亚装置运行不稳定，

同期需求亦表现良好，而国内正处于传统下游淡季，配合进口增量的同时，支撑区域

间价差存在套利，部分转出口货源集中在二季度操作；随后快速缩减，中国仍然作为

主要的需求区域。 

三、上、下游市场情况分析 

3.1 煤制甲醇市场情况 

     目前我国甲醇的主要生产工艺中煤制甲醇产能占甲醇总体产能的 77%，原料端煤

炭价格与甲醇市场价格走势密切相关。2022 年国内煤炭保供稳价力度持续进行，上半

年煤炭价格逐渐回归至合理区间范围内，但是 7-8 月份以后受煤矿主产区疫情以及恶

劣天气影响，煤矿持续低采低销，导致煤炭供应有所缩紧，煤炭价格维持偏强运行，
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因此整体来看甲醇成本端支撑坚挺。 

     这几年我国煤制甲醇生产企业经营面临较大压力，主要在于原料价格高位影响，

随着成本不断上移，国内多地煤制企业处于亏损状态。而原料价格走高主要自 2020 年

下半年以来，2021 年煤炭价格中枢攀升至 1000 元/吨以上，2022 年以来价格较此更高。

粗略测算，国内部分地区煤制企业理论亏损在 100-700元/吨附近。 

图3-1：山东地区煤制甲醇利润 （元/吨）     图3-2：西北地区煤制甲醇利润    （元/吨）             

     

资料来源：wind资讯，中期研究院 

2022 年国内保供形势依然紧张，疫情和安全事故带来的供给扰动、水力发电量大

幅减少以及传统冬季取暖的旺季需求的强力支持。我国正在实施“碳达峰、碳中和”

能源转型、升级战略，把促进新能源和清洁能源发展和应用放在更加突出的位置，合

理、严格控制煤炭消费增长。随着增产保供各项政策措施的持续发力，电煤中长期合

同全覆盖政策的全面落地，各项市场监管手段的常态化，煤炭市场将更加规范、健康

运行。长期看，全球能源资本开支的减少、能源逆全球化迹象出现、俄乌带来的地缘

政治问题等，预计中长期维度下，煤炭价格在供应偏紧下，偏强运行的概率较大，价
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格仍将高于 570-770 元/吨的中长期价格区间。预计 2023 年甲醇成本端支撑坚挺，按

照 700 元/吨左右的坑口煤价计算，西北甲醇生产成本在 2080 元/吨左右，根据运费折

算至港口价格最低也在 2280元/吨，从成本角度来说，预计港口底部价格 2200-2300元

/吨一线有支撑。 

 

3.2 甲醇下游 

2017-2021 年 MTO 对甲醇的消费年复合增长率在 14.78%，2014 年 MTO 首次超过甲

醛，成为甲醇第一大消费领域，久泰 60 万吨/年、南京诚志二期 60 万吨/年、中安联

合 70 万吨/年、宁夏宝丰 60 万吨/年以及鲁西集团 30 万吨/年等国产企业陆续投产，

MTO产能增加相对明显，MTO在甲醇下游产品消费增速为 15.16%。近三年复合增长率达

到 9.17%，MTO 产能从 2017 年 1170 万吨增至 2021 年的 1652 万吨，产能增长 1.4 倍左

右，而甲醛等其余下游产品未有批量新增产能释放。2022 年内中国煤经甲醇制烯烃行

业发展延续放缓趋势，目前行业总产能在 1732 万吨，年内产能增速为 4.84%，该水平

已连续三年低于 10%以下。2022 年投产的项目仅涉及两套，分别为甘肃华亭年产 20 万

吨 MTP、天津渤化年产 60 万吨 MTO 项目，内因经济问题影响，以上两套项目整体运行

负荷并不高。 

2022 年国内甲醇及下游产业链产品受宏观等消息面扰动较多，受制年内国内外经

济形势欠佳，甲醇下游产品整体需求表现偏弱。  
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图3-1：甲醇下游分布          （%）      图3-2：甲醇下游MTO产能增速         （%） 

     

资料来源：wind，中期研究院 

2022年主要下游 MTO需求表现一般，上半年 MTO对甲醇消费量较同比增加 4.86%，

但下半年走弱明显。虽然 6月份天津渤化新装置投产，上半年烯烃消费量同比增加 10%，

但下半年受局部地区疫情以及烯烃行业利润持续欠佳的影响，多套烯烃装置存降负和

停车的操作，其行业开工率大幅降低，需求减弱。二甲醚、醋酸和甲醛的行业需求均

低于 2021 年同期水平，主要是因为今年疫情阶段性爆发导致下游装置开工恢复缓慢，

叠加今年甲醇整体价格均高于去年同期，下游成本压力较大，整体盈利情况不佳，传

统下游消费旺季不旺，2022 年整体下游需求对甲醇市场支撑偏弱，醋酸、甲醛等利润

呈现明显收缩，整体对甲醇形成负反馈压制。 

甲醇下游开工整体呈现前高后低。其中 MTO 开工率 80.18%，高于去年的 79.7%；

甲醛开工率 30%，高于去年的 19.9%；二甲醚开工率 13.17%，低于去年的 18%；MTBE开

工率 51.76%，高于去年的 48.5%；醋酸开工率 79.21%，低于去年的 81.3%。 
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图3-3：MTO开工率             （%）        图3-4：甲醇其他下游开工率           （%） 

     

资料来源：wind资讯，中期研究院 

2022 年 MTO 利润回落，由于烯烃表现弱于甲醇，因而利润回落。烯烃基本面仍然

偏弱，不支撑较大的利润空间。醋酸仍维持较高的盈利但利润相对于 2021 年回落明显，

二甲醚利润略有回落，甲醛则稳定维持在成本线附近。利润的绝对值来看，醋酸利润

还是维持高位。 

图3-5：MTO盘面利润       （元/吨）        图3-6：甲醇其他下游利润       （元/吨） 

     



 

请务必阅读正文后的免责声明                                16                                 投资有风险，入市需谨慎！ 

资料来源：wind，中期研究院 

 

四、2023 年甲醇供需预测 

2023年，国内甲醇计划新增产能 560万吨，其中的大装置是宝丰三期的 240 万吨

甲醇装置，原计划 2022 年 10-11 月投产，但仍在延期状态，预计 2022 年底 2023 年初

投产，由于宝丰装置的下游烯烃 MTO 需等待 2023 年中后期才投产，因此宝丰为上下游

非一体化装置。另外大型装置还有中海化学 120 万吨以及内蒙旭峰合源二期，关注装

置实际投产时间。 

 

表4-1：2023年甲醇新增产能                                                     （万吨） 

 

资料来源：中期研究院 

2023年甲醇下游需求来看，新兴类、传统类及精细类三种下游分支均有新增项目

计划释放；其中 CTO/MTO 作为甲醇下游最大的需求分支，虽近两年该产业整体释放节

奏有所趋缓，然在大型化、集团化发展驱动下，未来该行业仍有部分新增项目计划投

产，如：宁夏宝丰三期年产 100万吨煤制烯烃装置初步预计 2023 年下半年投产，届时

该企业位于宁夏地区烯烃总产能将达 220 万吨。 

装置 产能（万吨） 投产时间
宁夏宝丰-三期 240 2022年12月

中海化学 120 2023年
内蒙古旭峰合源-二期 100 2023年

徐州龙兴泰 30 2023年2月
内蒙古君正 30 2023年三季度
江苏斯尔邦 10 2023年四季度

河南晋开延化 30 2023年四季度
总计 560
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甲醇传统下游行业产能新旧替换节奏仍不断加快；如甲醛，2022 年该行业约有 

204万吨的新增产能释放，期间伴随部分落后小型产能同步淘汰，2022年底-2023年甲

醛行业仍有 210 万吨的新项目计划投产，涉及企业有：山东润泰二期、山东瀚圣-二期、

山东联亿二期、河南豫通等。MTBE 行业随着落后产能不断淘汰，部分炼化一体化投产

的过程中，计划新增装置海南石化、恒力石化（大连）、沙特阿美（辽宁）等项目。醋

酸作为甲醇传统下游产品之一，近年来得益于该行业整体经济性较客观，部分资金的

批量涌入也加快了醋酸新项目的落地节奏，如恒力（榆林）煤化、华鲁恒升（湖北荆

州）、江苏索普、恒力石化（大连）几套醋酸新项目均计划 2023 年投产，以上四套装

置涉及醋酸总产能达 220 万吨，理论年需求甲醇达 110 万吨附近。另 DMF、MMA 及

POM 行业未来一年新增项目也有涉及部分，关注具体落实情况。  



 

请务必阅读正文后的免责声明                                18                                 投资有风险，入市需谨慎！ 

表4-2：2022年底-2023年甲醇下游新增产能                                      （万吨） 

 

     

资料来源：金联创，中期研究院 

2023年供需预测，甲醇新增产能预计 560 万吨，全年投产节奏压力集中一季，一

方面是久泰 200 万吨仍有提负空间，而宝丰 240 万吨预计于 1月初附近投产，下游配

套 100 万吨烯烃装置预计 23 年中附近投产。2023 年，上半年甲醇新产能释放，需求
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延续弱势且存替代风险，整体库存趋向上升，下半年随着烯烃新投产，供给压力缓解，

库存或再度回落。 

表4-3：2023年甲醇供需预测                                                     （万吨） 

 

资料来源：中期研究院 

五、观点总结及操作策略 

2023 年中国甲醇供需矛盾依旧阶段性存在。供应面，甲醇新增产能 560 万吨，预

计新增产能增速为 5%，下游需求增速预计为 4%。甲醇价格主要影响因素依旧为成本及

供需，以动力煤价格 700-1000 元/吨计算，预计 2023 年煤制甲醇底部区间为 1800-

2000 元/吨。结合区域价差及利润，预计港口甲醇底部区间为 2200-2300 元/吨附近。

预计 2023 年进口量继续回升，全年整体供大于求，但累库压力不大，投产压力集中在

上半年。需求方面 MTO 宝丰三期下游配套 100 万吨烯烃装置预计 23 年中投产，下半年

供应压力略有缓解。一季度，尽管进口量预计下降，但因春节假期因素影响，下游需

求或维持弱势，加之鲲鹏、宝丰三期等新产能将兑现产量，供需大概率偏向累库；二

季度，进口量预计回升，累库局面或进一步加剧。甲醇价格上半年偏弱，可逢高空配；

下半年预计价格触底反弹。 

策略 MA2305合约仍以区间操作为主，逢高空配。MA2305-MA2309合约逢高反套，

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年
产能 8,033.00 8,452.00 8,847.00 9,236.00 9,891.00 10,247.00 10,807.00
产量 4,443.30 5,575.70 5,857.00 6,717.30 7,351.20 7,738.00 8,030.00
进口量 814.50 742.90 1,089.60 1,300.60 1,114.00 1,235.00 1,320.00
出口量 12.67 31.60 17.10 12.12 39.00 22.00 25.00

开工率 55% 66% 75% 74% 76% 75.00% 75.00%

总消费量 5,245.20 6,287.00 6,783.00 8,005.70 8,511.00 8,910.00 9,300.00
供应-需求 12.60 31.60 163.60 12.20 (45.80) 63.00 50.00
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但仍需结合煤炭端政策面影响、原油端的变化情况。 
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