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内容提要 

从宏观面来看，北京时间 9 月 22 日周四凌晨 2

点美联储如期公布 9 月利率决议，再次加息 75 个基

点，今年已累计加息 300 个基点，美联储主席鲍威尔

在议息会议后的新闻发布会上表示，坚决致力于降低

通货膨胀，承诺将通胀压低至 2%，受美联储打压通

胀言论影响，美股跳水，美元指数再创近二十年新

高，近期对商品形成较大压制。基本面来看，虽然 9

月以来甲醇港口货源紧张以及下游 MTO 集中复工对

行情有所支撑，但从后续情况看，台风天气或将减

少，同时前期浮仓船货集中到港，预计港口甲醇可流

通货源将增加；下游 MTO 开工率已恢复至正常水

平，但近期随着甲醇价格上涨，MTO 利润走弱，后续

重点关注 MTO 开工变化。随着上涨驱动力的逐步减

弱，预计近期甲醇上方空间有限，整体转入震荡格

局。 
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1. 9 月以来甲醇期现货价格进一步走高 

伊朗装置再度检修，以及下游 MTO 装置集中复工，进一步推升近期甲醇期现货价格。9 月

以来甲醇期现货价格，特别是沿海甲醇现货价格进一步走高。截至 9月 22日收盘，甲醇主力合

约 MA2301收盘价 2727元/吨，较 9月 1日上涨 6.3%；江苏甲醇现货价 2820元/吨，较 9月 1日

上涨 10%。近期甲醇价格进一步上涨的主要原因有：1、伊朗装置再度故障，进口恢复预期落空，

同时台风频繁也影响了进口船货卸港，近期沿海可流通甲醇货源下降；2、MTO 装置集中复工，

开工率上升，推升了短期甲醇需求。 

 

图表 1：甲醇期货主力合约价格走势 

 

数据来源：博易大师, 兴证期货研发部 

2. 沿海甲醇流通量减少 但后续对行情影响有所减弱 

台风频繁及伊朗装置再度检修导致近期港口甲醇流通量减少，但后续对行情的影响有所减

弱。9月上中旬，台风频繁“光顾”华东港口，港口连续封航两次，封航时间达到 9-10天。多

数进口船舶回港避风、停靠锚泊等，无法按照固有时间和轨迹卸货入库，打乱了多数进口船货

的实际到港时间和卸货入库进度，港口船舶浮仓显著增加。以上周（9月 9日至 9 月 15日）为

例，沿海主港整体进口浮仓达到 21.05 万吨，环比上周上涨 5.58 万吨，涨幅为 36.05%，同比去

年上涨 15.05 万吨，涨幅达到 250.83%。船货滞港以及延迟到港直接导致了阶段性的供应缩减，

从而导致了沿海主港库存持续下降。根据卓创数据，截至本周四，我国沿海港口甲醇库存 85万

吨，环比下降 3.5 万吨；江苏地区甲醇库存 50.9万吨，环比下降 2.7 万吨。 
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图表 2：甲醇周度进口船货浮仓数量及甲醇港口库存 

  

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

外盘开工方面，近期伊朗甲醇装置再度停车检修。伊朗大约 4套整体 660万吨/年甲醇装

置停车检修中，停车原因集中是更换催化剂、原料成本和原料供应问题；而美国同样 2套整体

345 万吨/年甲醇装置停车检修中，欧洲东南亚皆有重要装置停车检修。频繁封航以及国外重

要区域装置检修导致近期甲醇进口超预期缩减。 

随着 8月底伊朗装置检修结束，原本市场人士普遍认为，本月进口量得到一定恢复，中下

旬沿海库存预期累积。因此江苏多数业者提前卖空锁单、提前套盘面行为频繁，导致进入 9月

份华东公共仓储实际可流通货物始终有限，尤其是进入 9月中旬。以太仓少数库区为例，虽然

少数库存在 15-16 万吨，但实际可以销售的现货货物集中在 2-3家手里。另外改港频发，本应

该去往公共仓储的进口船货频繁改港去往下游厂库，华东重要库区可流通货物被动减少。货权

集中且可流通货源数量下降也是近期华东价格持续上涨的重要因素。 

对于后续甲醇港口货源情况：首先接近 10月，预计后续我国沿海地区台风天气将有所减

少，前期堆积的港口浮仓甲醇陆续到港，预计港口可流通货源将得到一定程度的修复，根据卓

创数据，预计 9月 23日至 10月 9日中国进口船货到港量在 67万吨，较前期明显增加；同时

8月份已经因为伊朗装置检修对行情产生过影响，再度检修的边际效用递减，恐难以支撑甲醇

行情进一步上行。 
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图表 3：近期国外甲醇装置动态 

 

 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

3. 近期 MTO 开工率提升，但利润进一步下降 

9月以来沿海 MTO装置集中复工，但近期 MTO利润明显走差，需要持续关注装置开工情

况。9月份外采 MTO装置开工负荷积极提升，对于甲醇消耗量环比 8月份提升明显。截至 9月

22 日，外采 MTO装置开工负荷提升至 81.98%，较 9 月初上涨 17.97%。随着开工逐步恢复，9
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月上旬开始至上周，基于自身原料库存偏低和进口美金成本偏低，华东和内地少数 MTO 工厂积

极采买进口船货，进一步优化自身原料成本。除此之外，节前备货和空头持续入市补货，多方

需求汇集引导价格进一步上涨，上周至本周现货量价齐升局面显现。近期恢复的 MTO装置包括

浙江兴兴、鲁西化工等。 

但从后续情况看，首先，近期 MTO的利润情况有所走弱，可能会影响后续 MTO整体开工情

况。近期随着甲醇价格快速提升，MTO盘面利润有所走低，截至 9月 22日，MTO 盘面利润-211

元/吨，较 9月 1日下降 300元/吨。因此，后续 MTO 装置开工仍存在反复的可能性。另外，目

前从传统需求的开工情况看，并没有呈现出明显的金九银十局面，醋酸的开工率甚至出现下

滑，因此，预计后续甲醇下游需求对于行情的支撑有限。 

 

图表 4：甲醇制烯烃盘面利润 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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图表 5：甲醇下游周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

4. 总结  

从宏观面来看，北京时间 9月 22日周四凌晨 2点美联储如期公布 9月利率决议，再次加

息 75个基点，今年已累计加息 300 个基点，美联储主席鲍威尔在议息会议后的新闻发布会上

表示，坚决致力于降低通货膨胀，承诺将通胀压低至 2%，受美联储打压通胀言论影响，美股

跳水，美元指数再创近二十年新高，近期对商品形成较大压制。基本面来看，虽然 9月以来甲

醇港口货源紧张以及下游 MTO集中复工对行情有所支撑，但从后续情况看，台风天气或将减

少，同时前期浮仓船货集中到港，预计港口甲醇可流通货源将增加；下游 MTO 开工率已恢复至

正常水平，但近期随着甲醇价格上涨，MTO利润走弱，后续重点关注 MTO开工变化。随着上涨

驱动力的逐步减弱，预计近期甲醇上方空间有限，整体转入震荡格局。 
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