
                  
 

        

  
 

 

【鑫期汇】甲醇专题报告：供给冲击与新增需求共振，甲醇强于化工品的逻辑与后市展望 

8月以来，甲醇期货成为化工板块最亮眼的品种：主力合约半月涨幅近20%，8月25日一度突

破3000元/吨，月度涨幅18.95%，显著高于乙二醇（+12.36%）、苯乙烯（+11.93%）、聚丙烯（

+11.17%）、塑料（+10.69%）、PTA（+5.08%）与PVC（+3.46%），呈“断层式”领涨。本文从产

业链、供需、库存与地缘四维度解析其强势逻辑，测算供需平衡表，展望后市。 

一、行情回顾：一枝独秀的甲醇 

本轮上涨始于8月初：MA2609从2618元/吨拉涨至8月31日的3114元/吨（+18.95%），MA2610

一度突破3000元/吨，呈“增仓上涨、波动放大”特征。8月中上旬单边拉升，下旬受“霍尔木兹海峡

临时航线谅解达成”消息扰动剧烈回调，随后在伊朗停车、9月进口收缩预期下重回强势，9月1日

主力MA610报3036元/吨。同期油价大涨抬升化工板块估值，但甲醇涨幅断层领先，凸显其自身供

需矛盾的独立性。 

 

图1 甲醇期货主力合约（MA2610）日线走势（2026.03–08） 数据来源文华财经 

二、为什么甲醇强于其他化工品？ 

其一，供给冲击的直接性。多数化工品靠成本推涨，而甲醇供给端直接受地缘打击——伊朗

占中国甲醇进口约六成，阿萨卢耶石化区（占伊朗产能76%）停运、霍尔木兹海峡受阻，进口货

源被“物理切断”。其二，替代的低弹性。进口依存度虽降至10%左右，但沿海高度依赖进口船货

，南美、东南亚货源被日韩印高价分流，可获替代货源有限。其三，低库存的高弹性。港口库存

处历史低位，边际缺口被期货市场放大。其四，需求的增量故事。MTO新装置投产带来确定性外

采增量，而多数化工品需求仍处淡季。四因素叠加，决定了甲醇涨幅断层领先。 



                  
 

        

  
 

 

 

图2 2026年8月主要化工品期货涨跌幅对比（主力合约） 数据来源文华财经 

表1 2026年8月主要化工品期货涨跌幅对比（元/吨） 

品种 合约 7月31日收盘 8月31日收盘 8月涨跌幅 

甲醇 MA609 2618 3114 +18.95% 

乙二醇 EG2609 5002 5620 +12.36% 

苯乙烯 EB2609 8385 9385 +11.93% 

聚丙烯 PP2609 8310 9238 +11.17% 

塑料(LLDPE) L2609 7742 8570 +10.69% 

PTA TA609 5782 6076 +5.08% 

PVC V2609 4480 4635 +3.46% 

注：数据来源 iFinD，为主力合约收盘价，涨跌幅=8月末/7月末-1。 

 

三、产业链角度：利润向上游集中 

甲醇产业链“一头连着煤与气，一头连着烯烃与地产链”。成本端，煤制甲醇占比约七成，8月

煤价持稳、运费回落，成本支撑平稳，甲醇涨价直接转化为利润扩张（8月上旬煤制利润一度升

至600元/吨附近）；海外气制成本随油价上移。利润端，甲醇强势挤压下游：MTO加工利润转负

，多套装置停车降负（天津渤化停车45天、江苏斯尔邦停车），形成“上游赚利润、下游扛亏损”

格局；MTBE、醋酸因旺季与检修开工回升，对高价接受度较高。利润向上游集中既是上涨特征

，也是制约上方空间的关键约束。 



                  
 

        

  
 

 

 

图3 甲醇产业链全景示意 

四、供需角度：供应收缩遇上需求增量 

供应端，国内装置产能利用率由8月初的89.61%降至8月下旬的82.02%（年内低位），主产区

集中检修叠加内地至沿海运力紧张；海外伊朗约70%装置停车，稳定运行产能仅约661万吨。进口

端，5月进口量仅34.59万吨（环比-38.53%），1-5月累计331.51万吨、同比-20.25%；6-7月进口恢

复（7月约103万吨），8月再度回落至70万吨附近，9月预计降至55万吨左右，较年初预期（120-

135万吨/月）大幅下修——8月16日当周伊朗经海峡流出的甲醇船货仅8万吨。需求端，MTO开工

率74.73%、处历史低位，但边际改善明确：联泓一期重启、鲁西8月底复产、诚志二期9月存重启

计划；联泓格润130万吨、广西华谊100万吨MTO集中投产，年新增外采需求超540万吨（约占

2025年进口量的38%）；传统下游进入“金九银十”旺季。基于上述假设的供需平衡表测算（表2）

显示：9-10月供需由过剩转向紧平衡，港口库存再度去化，支撑价格中枢上移。 

表2 甲醇月度供需平衡表测算（2026年7–12月） 

项目（万吨/月

） 

7月 8月E 9月E 10月E 11月E 12月E 

国内产量 850 795 800 812 822 832 

进口量 103 70 55 62 75 85 

总供应 953 865 855 874 897 917 

总需求（含出

口） 

888 862 862 874 882 882 



                  
 

        

  
 

 

供需差（+过剩

/-缺口） 

+65 +3 -7 0 +15 +35 

期末港口库存

（估算） 

69 72 65 65 68 72 

注：测算基于隆众、卓创、海关估算；E为预估值。 

 

五、库存角度：累库放缓，结构分化 

港口库存是本轮行情的“晴雨表”：从2025年11月峰值167.4万吨，到2026年7月8日44.67万吨的

历史低位，去化斜率惊人。7月进口集中到港累库至8月5日的69.26万吨，8月26日最新68.56万吨

、较上期仅+1.86万吨，累库显著放缓——进口到港减少与MTO外采增加并存。结构上“沿海偏高

、内地偏低”，内地企业库存偏低、订单待发量回升，区域价差走扩。若9月进口如期收缩而需求

回升，港口库存有望再度去化，为价格提供支撑。 

 

图4 中国甲醇港口库存关键节点（万吨）数据来源MS 

六、中东地缘因素角度：从“预期”到“现实约束” 

中东地缘是贯穿2026年甲醇定价的核心变量，影响已从“预期扰动”升级为“现实约束”。第一

，伊朗供给不可替代：阿萨卢耶石化区（占伊朗产能76%）遭打击后全面停运，南帕尔斯气田受

损致天然气供应不稳，装置复产缓慢。第二，霍尔木兹海峡封锁：通行量降至极低水平，美伊谈

判反复，临时航线谅解一度达成又生变数，伊朗称若外交失败将升级海峡局势。第三，全球供应

收缩：截至8月底，除中国外国际甲醇产量2788.64万吨，同比减少578万吨（-17.17%），为近年

最大降幅。第四，货源分流加剧：日韩印高价抢货，南美、东南亚非伊货源优先流向上述市场，

中国可获进口资源进一步受限。地缘因素层层嵌套，决定了本轮供给收缩的深度与持续性。 



                  
 

        

  
 

 

七、后市展望 

1，短期（9月）：偏强运行，波动放大 

9月供应收缩确定性强（伊朗停车+国内检修），进口预计降至55万吨附近，需求进入“金九银

十”旺季且MTO重启、新投产逐步兑现，供需边际收紧，价格大概率偏强运行；但需警惕下游负

反馈（MTO亏损扩大引发新一轮停车）与地缘缓和后溢价快速回吐，8月下旬单日跌停即是前车

之鉴，波动率将放大。 

2，中期（Q4）：紧平衡主导，关注复产节奏 

四季度核心变量是伊朗装置复产与海峡通航恢复节奏。若地缘持续紧张、进口维持低位，叠

加MTO新产能放量，甲醇有望维持紧平衡、价格中枢上移；若地缘缓和、进口超预期恢复，则面

临溢价回吐与累库压力，但MTO新增需求托底，下方空间有限。综合看，Q4甲醇大概率高位宽

幅震荡。 

3，建议 

单边：中期逢回调偏多，关注MA610在2800-2900元/吨区间的支撑；套利：关注“多PP空MA”

的MTO利润修复及MA1-5正套；风险变量：地缘超预期缓和、国内装置集中复产、MTO负反馈超

预期，须严格设置止损。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

注意事项 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信息

的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体

投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用

本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评估

及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务

。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或转发本文，所引起的

一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“见微知著 臻于至

善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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