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甲醇掺入量占比于 2015 年达到 15%，循序渐进，计日程功亦可期。 
我们认为，由于技术因素以及缺乏国家标准，M15 汽油对常规汽油市场的渗透将是按
部就班、循序渐进的过程。对于 M85 的消费，我们认为仅会占到汽油消费的一小部分
比例，因为 M85 需要改变引擎，很少有汽车制造商能制造合格的 M85 汽车。在更为
乐观的情形下，如果政府在近期推出 M15 国家标准，我们预计甲醇掺入量占比在 2013
年将提高到汽油消费总量的 15%。 

甲醇产能充足，满足新增需求绰绰有余。 
甲醇市场产能过剩。目前产能约为 3000 万吨，利用率为 50%。未来，甲醇汽油的使用
将成为甲醇需求增量的主要来源。而甲醇的富余产能足以满足这一需求增量。 

新增甲醇需求对中国动力煤市场的影响有限，难以激起千层浪。 
中国使用动力煤作为生产甲醇的主要原料。我们预计中国因 M15 替代而新增动力煤需
求仅占 2011 年和 2012 年动力煤消费总量的 0.15%和 0.2%。由于动力煤市场在未来几
年将保持供应过剩，甲醇汽油带来的新增需求很容易得到满足。 

 

 

                                                        
1 报告贡献人：张烁、郭朝辉 
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中国推广甲醇汽油的进程有多快？  

甲醇汽油是常规汽油的替代燃料。中国汽车销售增长迅速，而汽油消费量的增幅却较小，
其原因之一就是甲醇汽油的使用。据我们估算，2009 年掺入汽油中的甲醇量为 300 万
吨，2010 年预计为 450 万吨。最近媒体报道陕西省推广 M15 和 M852甲醇汽油的消息
引起了投资者对甲醇汽油的兴趣。本报告将回顾甲醇汽油的发展，并分别分析其对汽油
市场、甲醇市场和煤炭市场的影响。 

我们的主要观点是： 

► 甲醇汽油是较好的替代燃料：由于抗爆性能好，排放量低，甲醇汽油是一种较好的
车用替代燃料。最重要的是，与普通汽油相比，甲醇汽油具备成本优势，每升便宜
0.49 元，相当于常规汽油价格的 8%。 

► 甲醇汽油的渗透将是循序渐进的过程：我们认为，由于技术因素以及缺乏国家标准，
甲醇汽油对常规汽油市场的渗透将是循序渐进的过程。因此，我们认为甲醇替代至
少需要 4-5 年才能达到汽油消费总量的 15%。对于 M85 的消费，我们认为仅会占
到汽油消费的一小部分比例，因为 M85 需要改变引擎，很少有汽车制造商能制造
合格的 M85 汽车。我们认为甲醇替代至少需要 4-5 年才能达到汽油消费总量的
15%。在更为乐观的情形下，如果政府在近期推出 M15 国家标准，我们预计甲醇
掺入量占比在 2013 年将提高到汽油消费总量的 15%。 

► 充足的甲醇产能：目前甲醇市场面临产能过剩问题。目前产能约为 3000 万吨，利
用率为 50%。未来，甲醇汽油的使用将成为甲醇需求增量的主要来源。而甲醇的
富余产能足以满足这一需求增量。 

► 对动力煤价格影响有限：中国使用动力煤作为生产甲醇的主要原料。我们预计甲醇
汽油对煤炭的新增需求量分别仅占 2011 年和 2012 年动力煤消费总量的 0.15%和
0.2%。此外，我们预计动力煤市场供给将继续保持过剩，因此甲醇汽油所产生的
新增需求完全可以得到满足。 

甲醇汽油目前的发展 

甲醇汽油主要分为 M15 和 M85 两类。M15 甲醇汽油是由 15%的甲醇燃料（甲醇及一少
部分添加物）和 85%的常规汽油混合而成。M85 是由 85%的甲醇燃料和 15%的常规汽
油混合而成。M85 的消费十分有限，因为需要调整引擎；但 M15 不需要对引擎做出任
何调整。2009 年 5 月，中国宣布了 M85 的国家质量标准，而 M15 的国家标准却未出台，
仅在省级层面上制定了相关标准，例如山西、陕西、浙江、新疆和贵州各地。 

为什么甲醇汽油是较好的替代燃料？ 

作为汽油的替代燃料，甲醇有若干优势。根据国家汽车研究中心的发动机测试和试驾结
果，由于甲醇汽油比常规汽油氧元素含量高，因此燃烧得更充分，使碳氢化合物和一氧
化碳排量降低 30%。此外，作为汽车防爆性指标的辛烷值是国家标准中最重要的指标之
一。为满足该标准，常规汽油需要用辛烷增强剂来提高辛烷值，而甲醇汽油由于甲醇的
存在而具备较高的辛烷值。因此，甲醇汽油具有较好的防爆性，并且排放量也较低。 

                                                        
2
 M15 甲醇汽油由 15%的甲醇燃料（甲醇加上一小部分添加物）和 85%的常规汽油组成；M85 由 85%的甲醇燃料和 15%的常规汽

油组成。 
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更重要的是，与常规汽油相比，甲醇汽油具有成本优势，因为甲醇价格比汽油低得多。
即便是甲醇燃料（甲醇与添加剂的合成物），也比普通汽油价格低 52%，为 4200 元每吨。
根据我们的分析，甲醇汽油的比常规汽油每升便宜 0.49 元，也就是常规汽油价格的 8%
（图表 1）。 

图表 1: M15 甲醇汽油的成本 
 

 
 
 
 
 
 

 
资料来源: 中金公司研究部 

为推广甲醇汽油，M15 甲醇汽油价格通常低于常规汽油。例如在陕西，M15 的价格比
零售汽油价格每升便宜 0.13 元，即 2%。因此，零售商和消费者目前各享有每升 0.36
元和每升 0.13 元的成本优势（图表 2）。 

图表 2: 零售价格对比 
 

 
 

 
资料来源:中国石化新闻网，中金研究部 

甲醇掺入量何时会占到汽油消费总量的 15%？ 

甲醇汽油的完全替代尚需时日。由于 M85 需要调整引擎，我们认为其仅会占到汽油消
费的很小一部分。目前只有上海华安奇瑞汽车等少量厂商能制造合格的 M85 汽车。因
此，M15 更易被消费者接受。然而 M15 替代也面临一系列困难：  

► 技术顾虑： 

1) 腐蚀性和膨胀性。当甲醇燃烧时，会产生甲酸等有机酸类，造成对金属表面的腐蚀。
此外，当甲醇蒸发进入气缸后，会与润滑剂和其它添加剂产生反应，增加活塞和气缸磨
损。作为有机溶剂，甲醇会产生膨胀开裂的效果，从而对车内橡胶产生损坏。因此，甲
醇汽油的腐蚀性和膨胀性会影响汽车的寿命。 

2) 寒冷天气不利发动引擎。甲醇在寒冷天气难以气化，因此不易发动引擎。 

3) 遇水分层。由于甲醇容易吸水，如果发动机或加油罐里的水分超过一定水平，甲醇
汽油就会分层。  

目前，甲醇汽油中加入了一些添加剂以解决上述问题，但消费者可能会选择等这些问题
不再造成困扰后再考虑这种燃料。 

M15甲醇汽油成本
甲醇价格 RMB/t 3000
甲醇燃料 RMB/t 4200
汽油价格 RMB/t 8800
M15成本 RMB/t 8110
利润 RMB/t 690

RMB/L 0.49

零售价比较
M15价格 RMB/L 6.36
汽油价格 RMB/L 6.49
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► 缺少国家质量标准： 

由于政府仍在制定 M15 的国家质量标准，目前所有的 M15 标准都是地方政府宣布的。
我们注意到地方标准对甲醇、硫，以及水的含量有着不同的规定。而且在不同的省份，
对遇水抗分层性和低温抗分层性检验也没有采用统一的衡量方法。因此，在缺乏全国统
一标准和测试方法的情况下，甲醇汽油很难快速推广。出于质量上的考虑，中石油和中
石化等石油巨头不太可能在近期大力推广这一替代燃料。 

此外，美国使用乙醇汽油的经验可供借鉴。2005 年，美国政府提出大力推广乙醇的使
用。截至 2009 年，乙醇掺混占汽油消费的比例从 2005 年的 3%提高到 8%（图表 3）。
在推广乙醇汽油的过程中，美国与中国情况相似：由于 0.45 美元的抵税，乙醇燃料比
常规汽油便宜；联邦政府还通过 2005 年能源法案和 2007 年能源独立性和安全法案对乙
醇燃料进行大力推广；地方政府要求乙醇掺混比例达到 10%。但出于技术上的顾虑，消
费者对乙醇汽油的接受速度还是较慢。因此，我们认为，中国的甲醇替代需要 4-5 年的
时间才能达到政府所提出占汽油消费总量 15%的目标（图表 4）。 

图表 3: 乙醇替代在美国 图表 4: 甲醇替代在中国 
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中国机动车驾驶需要多少汽油和甲醇？  

为预测甲醇需求，我们需要预测中国汽油消费量，这并非易事，因为很多公开数据似乎
与强劲的汽车销售不符。我们认为主要原因是：1)由于甲醇的掺入，汽油消费总量被低
报3；2)汽车能源效率提高；3)每辆车的驾驶里程减少。  

因素 1）已经在前文进行了讨论；因素 2）已在另一篇报告中进行了阐述（2010 年 8 月
18 日关于中国石油需求健康增长与结构不平衡的报告），认为车辆排量结构的持续改变
使近年来能效提高（图表 5）。 

关于因素 3），中国汽油主要由运输车辆消耗，包括私家车、巴士以及卡车。因此每车
平均驾驶里程是由这三类车每车里程共同构成。具体来说，私家车占总量将近 50%。但
由于私家车的行驶距离数据不可获得，我们假设其行驶距离保持不变。根据国家统计局
发布的数据，我们发现，巴士的平均行驶距离在减少，部分原因是城市交通堵塞（图表
6）。未来，我们预计交通堵塞将继续存在，并且国家会出台更为严格的限制规定。因此，
每车平均里程数下降的趋势预计将延续。 

 

                                                        
3
汽油消费总量是指实际汽油消费量加上掺混甲醇消费量 
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图表 5: 新增乘用车平均排量 图表 6: 每车平均里程 
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资料来源：CEIC、中金研究部 资料来源：CEIC、中金研究部 

我们认为，汽油消费总量主要有三个推动因素：汽车保有量的增长，能源效率的提高，
以及每辆车的平均驾驶里程数。此外，一些其它因素也能发挥作用，例如发动机 TSI
技术的改进和推广，可使大排量汽车油耗降低。 

汽油消费总量的增长 

=汽车保有量的增长+能源效率的提高+每车里程数（年度增长）+其它因素 

我们按照上述公式对 2010 年数据进行分析，发现汽油需求量年同比增长 5.88%，剔除
2%掺入甲醇的影响，实际汽油消费量增速约为 3.9%(图表 7)。 

图表 7: 2010 年汽油消费总量增速分析 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：彭博资讯、中金公司研究部 

未来，汽油需求总量（实际汽油消费量加上甲醇燃料消费量）预计将在 2010 年同比增
长 5.9%，在 2015 年同比增长 4.9%，达到 2010 年的每天 170 万桶和 2015 年的每天 230
万桶(图表 8)。 
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图表 8: 2010 至 2015 年中国汽油消费总量增速拆分 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：彭博资讯、中金公司研究部 

根据对汽油消费总量的预测，我们可以预测未来几年甲醇燃料消费的增长（图表 9）。
具体来说，预计需要掺混的甲醇量将从 2009 年的 300 万吨增长到 2015 年的 1500 万吨。 

图表 9: 汽油消费总量拆分 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：彭博资讯、中金公司研究部 

在更为乐观的情形下，如果政府近期推出 M15 全国标准，我们预计甲醇占汽油消费总
量的份额在 2013 年就能达到 15%。在这种情况下，2013 年甲醇掺混量将达到 1350 万
吨。 

对甲醇市场的影响 

我们预计，中国甲醇产能约为每年 3000 万吨，但使用率只有 50%，因此现有产能完全
可以满足新增甲醇需求。此外，由于进口甲醇的成本优势（主要来自中东），一部分新
增需求可以通过进口得到满足。我们预计，在 2015 年 1500 万吨甲醇掺混需求中，约
70%可以由国内产能满足，其余可通过进口得到满足。  

目前，甲醇主要用于甲醛生产和燃料用途（图表 10）。未来，甲醇汽油将成为推动甲醇
消费的主要动力；同时，甲醛生产所产生的消费需求将继续增长，但增速比甲醇汽油慢。
到 2015 年，燃料用途将占到甲醇需求总量的 37%（图表 11）。 

单位: yoy% 汽车保有量 能源效率的提高 每车里程数 其它因素 甲醇与汽油的总消费
2010 11.9 -2.5 -3.0 -0.4 5.9
2011 10.9 -1.9 -2.0 -0.4 6.6
2012 10.0 -1.6 -2.6 -0.4 5.4
2013 9.8 -1.4 -2.3 -0.4 5.6
2014 9.3 -1.3 -2.3 -0.4 5.3
2015 8.8 -1.3 -2.3 -0.4 4.9
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图表 10: 甲醇用途 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：中金公司研究部 

图表 11: 甲醇汽油是甲醇需求增量的主要来源 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：CEIC，中金公司研究部 

从供应来看，中国甲醇市场产能过剩，目前产能约为为 3000 万吨，年消费量估计为 2000
万吨，其中 500 万吨是进口（图表 12）。随着中东地区天然气价格的大跌和经济危机期
间一系列甲醇项目的上线，低成本的中东甲醇进入中国市场，其进口从 2007 年 3%上升
到 2009 年的 32%。 

图表 12: 甲醇表观消费量和进口 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源: CEIC、中金公司研究部 
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中东地区国内市场的天然气供应价格平均为$1.5/MMbtu，沙特阿拉伯的价格更是低至上
述价格的一半，而且供应充足，因此中东地区甲醇生产享有低成本优势。我们估算中东
地区甲醇生产成本约为每吨 1021 元，其中天然气作为生产原料的价格为每吨 360 元。 

中国的甲醇生产企业主要使用煤炭作为原料。生产一吨甲醇一般需要 1.4 吨煤。因此，
煤的成本约为每吨 1190 元，原料成本比中东高得多。如果把蒸汽和电的成本考虑在内，
以煤为原料的中国甲醇厂的生产成本约为每吨 1950 元，比中东地区高 91%（图表 13）。 

图表 13: 甲醇生产成本对比  
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源: 彭博资讯、中金公司研究部。 
注：“中东”指使用天然气为给料的甲醇企业，“中国”是指使用煤为给料的甲醇企业 

此外，在中东地区，如果是规模较大的甲醇厂，成本还可以更低。而中国甲醇生产企业
的规模要小得多。截至 2010 年，产能在 20 万吨以上的公司仅占中国甲醇公司总数的
18%，而沙特阿拉伯和伊朗的公司产能大都在 100 万吨以上（图表 14）。 

图表 14: 中国甲醇生产企业规模较小 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：中金研究部 

甲醇生产成本 单位 说明 中东* 中国*

天然气价格 RMB/m3 0.4
天然气投入产出比 m3/t 1000m3/t 1000.0
天然气成本 RMB/t 360.0
煤价 RMB/t 850.0
煤投入产出比 t/t 1.4t/t 1.4
煤炭成本 RMB/t 1190.0
蒸气价格 RMB/t 20.0 100.0
蒸气投入产出比 t/t 3t/t 3.0 3.0
蒸气成本 RMB/t 60.0 300.0
电价 RMB/kwh 0.1 0.7
电力投入产出比 kwh/t 100-200kwh/t 100.0 200.0
电力成本 RMB/t 10.0 135.0
催化剂 RMB/t 31.0
其它成本 RMB/t 劳动力成本等 591.0 293.4
合计 RMB/t 1021.0 1949.4

52, 18%

42, 15%

92, 33%

96, 34%

产能>200 kt 100 kt<产能<200 kt
30 kt<产能<100 kt 产能<30 kt
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从 2007 年起，由于一系列项目的上线，中东地区的产能增加了 1740 万吨。尤其是卡塔
尔、伊朗以及沙特阿拉伯的产能分别提高了 715 万吨、425 万吨和 335 万吨(图表 15)。
在经济危机中，全球甲醇需求减弱，但中国的需求持续增长，大量中东甲醇进入中国。
因此，中东地区的成本优势和产能建设，以及中国需求的持续增长，导致中国的进口依
赖日益增强。  

图表 15: 中东地区的产能增量分布 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：中金公司研究部 

由于生产成本低，进口甲醇将随着中国对甲醇需求量的增长而不断增长。但我们预计进
口甲醇最多占到甲醇消费总量的 30%，原因如下：1）根据中国甲醇市场 2009 年和 2010
年的经验，30%基本是上限。2009 年，虽然低成本的进口甲醇大量进入，但中国企业被
迫以比生产成本低得多的价格出售甲醇。商务部还应国内十个主要生产商的要求开展了
反倾销调查。虽然在调查期间没有限制进口，并且官方最终结果也未确认中东主要生产
商（例如沙特）的倾销行为，但进口量在 2010 年持平，体现 30%进口的经验上限。2）
随着经合组织国家经济的持续复苏，海外需求量将上升。由于经合组织国家甲醇价格通
常比中国高，大量中东甲醇将会流入这些国家。 

综上，到 2015 年，预计 2900 万吨或 70%的甲醇消费量将由国内产能满足，其中 1050
万吨是用于掺混甲醇汽油。 

M15 带来的甲醇需求增量对中国动力煤市场影响有限 

由于未来几年动力煤供应并不紧张，我们认为新增甲醇需求量对中国动力煤市场影响有
限。对于以煤炭为生产原料的甲醇厂，烟煤和亚烟煤是主要进料；而焦煤通常不用作甲
醇生产原料。据分析，平均来讲，生产 1 吨甲醇需要 1.4 吨烟煤或亚烟煤。假设甲醇生
产中的耗电量也由煤产生，该比率将提高到 1.5：1。2010 年，煤、天然气和焦炉煤气
分别占甲醇生产原料的 67%、24%和 9%（图表 16）。因此，甲醇需求每增加 1 吨，大
约需要 1 吨动力煤。到 2015 年，有可能形成 1050 万吨新增动力煤需求（图表 17）。 
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图表 16: 甲醇生产原料 图表 17: 甲醇汽油对煤的需求量 

20.68, 1

2.79, 0

7.39, 0

煤炭 天然气 焦炉煤气

单位：百万吨/年

甲醇汽油带来的煤炭新增需求

0

2

4

6

8

10

12

14

16

2009 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E

百万吨

资料来源：中金公司研究部  资料来源：CEIC、中金公司研究部 

我们预计中国新增动力煤需求分别仅占 2011 年和 2012 年动力煤消费总量的 0.15%和
0.2%。由于动力煤市场在未来几年将保持供应过剩，甲醇汽油带来的新增需求较易得到
满足（图表 18）。因此，M15 带来的新增甲醇消费量仅会对煤价产生有限的影响。 

图表 18: 对动力煤市场的影响 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源: CEIC、中金公司研究部 

在更为乐观的情形下，甲醇掺入量占汽油消费量的份额可在 2013 年达到 15%，甲醇掺
混量预计在 2013 年达到 1350 万吨。相应地，甲醇汽油所产生的新增煤炭需求预计在
2013 年达到 950 万吨。虽然甲醇汽油渗透速度加快，但由于动力煤市场供应较为充足，
因此依旧不会对该市场产生显著影响。 
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