
不宜过分期待弱现实下的上涨

内容提要

原料端：煤炭价格再受政策管控进入限价区间，甲醇成本端驱动逐渐减弱。周初市场

炒作欧盟禁止俄罗斯能源的可能，原油价格大幅上涨，但随后欧盟最大经济体德国拒绝这

一提议，能源制裁炒作减缓，原油价格陷入震荡。

供应端：截至 3 月 25 日，煤制甲醇装置开工负荷 77.1（-1.03）%。天然气制甲醇周

度开工率为 56.98（+2.12）%，煤制甲醇装置开工率本周小幅回落，天然气制甲醇装置开

工率由于西南和西北部分装置的重启提负，本周继续回升；而近期内地部分装置春检计划

陆续出台，后续关注 3、4月份国内甲醇装置检修情况。

需求端：截至 3月 25 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 84.9（+1.1）%；

国内甲醛开工率 33.10（-2.34）%，国内 MTBE 开工率 50.10（-1.44）%，国内冰醋酸开工

率 75.21（-9.70）%，二甲醚开工率 14.63（+0.45）%，DMF 开工率 71.31（-1.14）%。

库存：本周内地企业库存和港口库存均回升。截至 3 月 25 日，国内甲醇港口库存 82.8

（+7.14）万吨，其中江苏甲醇库存 46.7（+2.5）万吨，浙江港口库存 18.2（+2.2）万吨，

广东地区甲醇库存 11.1（+0.62）万吨，福建地区甲醇库存 4.6（+2.12）万吨。截至 3

月 25 日，内地主产区甲醇库存天数 8.14 天，较上周继续去库增加 0.59 天。

操作建议

随着基建和地产预期改善带动相关商品价格上涨，甲醇价格明显跟涨，但国内疫情影

响下传统需求承压，内地和港口均呈现累库，甲醇价格不宜过分高看，宽幅震荡为主。

风险提示

原油和煤炭价格大幅下跌；宏观政策变化
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一、行情回顾

本周甲醇期货价格震荡上行，甲醇 2205 期货合约周线最高 3139 元/吨，最低 2956 元/

吨，本周上涨 91 元/吨，涨幅 3.01%。现货方面，本周内地甲醇价格受低库存和需求转好预

期下提价拍卖，内地甲醇价格周初大幅上涨，但周后期需求受疫情影响逐渐显现，内地甲醇

小幅回落；而港口价格本周窄幅震荡，本周港口提货量大幅回落且港口显示累库拖累价格。

本周内蒙周度均价 2570 元/吨，环比上涨 3.92%；山东周度均价 3008 元/吨，环比上涨 1.79%；

太仓周度均价 3021 元/吨，环比下跌 1.79%。进口方面，截至周五收盘，中国市场甲醇日度

到岸价格 374.5（+6）美元/吨，东南亚市场甲醇日度到岸价格 457.5（-5）美元/吨，本周

内地甲醇价格重心上移，但相对外盘甲醇价格仍偏弱，进口利润相对上周大幅回落，截至周

五报 48（-142）美元/吨。

图 1：甲醇期货主力合约：元/吨 图 2：内地甲醇现货价格：元/吨

资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 3：外围甲醇现货价格：美元/吨 图 4：进口甲醇利润：元/吨

资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院



二、基本面数据及图表

1、现金流：截至 3 月 18 日，国内煤制甲醇含税装置成本 2490（+52）元/吨，本周内地

煤炭价格受政策驱动回归政策区间，坑口煤炭价格以长约价格为主，成本维持窄幅波动；本

周煤制甲醇装置毛利润 27（+174）元/吨，成本端价格稳定，内地甲醇价格重心上移，甲醇

利润相对上周大幅上涨；国内天然气制甲醇不含税成本 2070（0）元/吨，毛利润 563（0）

元/吨，气制甲醇利润保持稳定。

图 5：煤制甲醇现金流 图 6：天然气制甲醇现金流

资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

2、库存：本周内地企业库存和港口库存均回升。截至 3 月 25 日，国内甲醇港口库存 82.8

（+7.14）万吨，其中江苏甲醇库存 46.7（+2.5）万吨，浙江港口库存 18.2（+2.2）万吨，

广东地区甲醇库存 11.1（+0.62）万吨，福建地区甲醇库存 4.6（+2.12）万吨。本周太仓日

均提货量 1266-2532 吨，本周太仓提货量相对上周大幅回落，主要受到国内疫情导致运输不

畅。截至 3 月 25 日，内地主产区甲醇库存天数 8.14 天，较上周继续去库增加 0.59 天。本

周受国内疫情影响，港口库存和内地企业库存均出现上涨，且港口提货量相对上周大幅回落，

疫情对于需求的影响逐渐体现在库存上，关注国内疫情形势的变化。

图 7：港口库存（千吨） 图 8：主产区样本企业库存天数（天）



资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 9：MTO 样本企业库存（千吨）

资料来源：卓创资讯，优财研究院

3、供应端：截至 3 月 25 日，煤制甲醇装置开工负荷 77.1（-1.03）%。天然气制甲醇周

度开工率为 56.98（+2.12）%，煤制甲醇装置开工率本周小幅回落，天然气制甲醇装置开工

率由于西南和西北部分装置的重启提负，本周继续回升；而近期内地部分装置春检计划陆续

出台，后续关注 3、4 月份国内甲醇装置检修情况。进口方面，预估主港下周进口到港量在

51 万吨，月底至 4月上旬进口船货集中到港卸货，但卸货速度较为缓慢，预计下周主港库存

缓慢累积。

图 10：国内煤制甲醇开工率（%） 图 11：中国主要企业甲醇装置开工率（%）

资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 12：国内天然气制甲醇装置开工率（%） 图 13：国内焦炉气制甲醇装置开工率（%）



资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

4、需求：截至 3 月 25 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 84.9（+1.1）%；

国内甲醛开工率 33.10（-2.34）%，国内 MTBE 开工率 50.10（-1.44）%，国内冰醋酸开工率

75.21（-9.70）%，二甲醚开工率 14.63（+0.45）%，DMF 开工率 71.31（-1.14）%。本周烯

烃装置开工率整体变动不大，传统下游本周受内地疫情影响开工率继续回落，预计疫情对于

需求端的影响仍然存在，关注销区疫情的动态。

图 14：煤制（甲醇）制烯烃开工率 图 15：甲醛开工率

图 16：MTBE 开工率 图 17：醋酸开工率



资料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

图 18：二甲醚开工率 图 19：DMF 开工率

料来源：卓创资讯，优财研究院 资料来源：卓创资讯，优财研究院

5、国内外主要企业近期检修动态

（1）国内装置动态

厂家 产能 原料 装置动态 本周损失量

兖矿榆林 120 万吨 煤 甲醇装置9月18日检修，恢复时间待定 1.5吨

青海中浩 60万吨 天然气 甲醇装置现已停车检修，恢复时间待定 0.84吨

山西五麟 10万吨 焦炉气 甲醇装置已停车，恢复时间待定 0.18吨

鹤壁煤化工 60万吨 煤 甲醇装置已停车，恢复时间待定 0.9吨

奥维乾元 20 万吨 煤 甲醇装置于3月13日停车检修，恢复时间待定 0.4吨

中原大化 50万吨 煤 甲醇装置于3月13日停车检修预计15天 0.4吨

合计 4.22吨



（2）海外装置动态

国家 公司名称 所在地 产能 装置动态

荷兰 Bioethanol 代尔夫 2#95 两套甲醇装置停车检修，推迟至二季度重启

俄罗斯 Metafrax 古巴哈 120 目前装置稳定运行，二季度计划停车检修

马来西亚 马来西亚 Petronas 石化 纳闽 2#242 计划5月停车检修60-70天

特立尼达 Methanex 特立尼达 2#265 装置运行负荷不高

文莱 BMC 文莱双溪岭 85 装置稳定运行中，后期计划停车检修

三、总结及展望

上周由于俄罗斯和乌克兰地缘冲突缓解，原油价格重心回落，内地化工市场跟随原油价

格重心下移，另外由于国内疫情的反复，甲醇市场受物流受阻影响需求端小幅回落，导致甲

醇价格本周明显回落，但周后期山东地区部分企业竞拍价格回升给予市场提振，甲醇价格小

幅回升。供需端来看，内地供应本周小幅回升，主要体现在天然气装置和焦炉气装置，后续

关注国内甲醇装置春季检修计划。需求端，本周烯烃装置开工率变化不大，但传统需求由于

国内疫情影响本周普遍小幅回落，但库存延续去库表明当前需求端表现良好。综合来看，甲

醇成本端煤炭价格受政策管控限价运行，甲醇价格重心回归自身供需驱动，短期受国内疫情

影响甲醇或承压运行，但中线来看需求端强势、库存持续偏低对甲醇价格有所支撑，下周预

计甲醇震荡为主。

风险提示：原油价格和煤炭价格大幅下跌；宏观政策管控
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