
多重压力释放，甲醇承压下行

内容提要

原料端：煤炭价格节后再度转弱，一方面由于政策端的限制，另一方面煤炭供需结构

也在逐渐扭转。原油方面，假期期间欧洲能源制裁叠加沙特提高原油售价导致原油价格上

涨，但节后随着 IEA 的抛储动作，原油价格再度承压下行，但地缘因素仍然存在，原油价

格宽幅震荡运行。

供应端：截至 4 月 8 日，煤制甲醇装置开工负荷 75.77（-0.4）%。天然气制甲醇周

度开工率为 57.06（0）%，煤制甲醇装置开工率本周小幅回落，天然气制甲醇装置本周稳

定运行，焦炉气制甲醇装置开工率 60.58（-0.56）%；近期内地部分装置春检计划陆续出

台，后续关注 4月份国内甲醇装置检修兑现情况。

需求端：截至 4 月 8 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 87.83（+1.36）%；

国内甲醛开工率 31.46（-1.49）%，国内 MTBE 开工率 46.58（-3.90）%，国内冰醋酸开工

率 79.16（-2.55）%，二甲醚开工率 15.08（+0.49）%，DMF 开工率 70.55（-0.76）%。

库存：本周内地企业库存大幅回升，港口库存变动不大。截至 4月 8 日，国内甲醇港

口库存 79.9（-0.8）万吨，其中江苏港口库存 44.7（+0.4）万吨，浙江港口库存 17.3（-1.1）

万吨，广东地区甲醇库存 10.2（-1.2）万吨，福建地区甲醇库存 5.55（-1.25）万吨。内

地主产区甲醇库存天数 8.68 天，较上周继续去库增加 1.19 天。

操作建议

需求端持续偏弱叠加成本端下调导致甲醇价格大幅走低，短期维持偏空的观点，行情

转折点需要关注内地供应端检修计划兑现力度以及需求端的改善。

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

本周甲醇期货价格大幅下跌，甲醇 2205 期货合约周线最高 2998 元/吨，最低 2845 元/

吨，本周下跌 22 元/吨，跌幅 0.76%。现货方面，节后首日市场情绪受假期期间原油价格上

涨以及商品价格的大幅上涨影响，甲醇大幅高开，但随后回归供需面驱动，叠加成本端煤炭

价格的受控下行，甲醇现货价格大幅回落，但内地表现强于港口。本周内蒙周度均价 2691

元/吨，环比下跌 1.6%；山东周度均价 3054 元/吨，环比下跌 0.85%；太仓周度均价 2929 元

/吨，环比下跌 2.48%。进口方面，截至周五收盘，中国市场甲醇日度到岸价格 366.5（-5）

美元/吨，东南亚市场甲醇日度到岸价格 462.5（-3.5）美元/吨，本周内地甲醇价格，本周

进口甲醇价格重心也明显回落，进口利润相对上周小幅回升但仍处于负值，截至周五报-177

（+158）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 4 月 8 日，国内煤制甲醇含税装置成本 2470（-20）元/吨，煤炭价格

受政策管制以及供需预期改变的影响本周回落，坑口煤炭价格本周明显下滑，煤制甲醇成本

本周下移；本周煤制甲醇装置毛利润 58（-57）元/吨，受成本下移以及甲醇供需受疫情影响

转弱，甲醇价格本周大幅回落，煤制甲醇利润本周大幅回落；国内天然气制甲醇不含税成本

2070（0）元/吨，毛利润 514（-44）元/吨，气制甲醇利润本周下跌。

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：本周内地企业库存大幅回升，港口库存变动不大。截至 4 月 8 日，国内甲醇

港口库存 79.9（-0.8）万吨，其中江苏港口库存 44.7（+0.4）万吨，浙江港口库存 17.3（-1.1）

万吨，广东地区甲醇库存 10.2（-1.2）万吨，福建地区甲醇库存 5.55（-1.25）万吨。本周

太仓日均提货量 907-2692 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 4 月 8日，内地主产区甲醇库存天数 8.68 天，较上周继续去库增加 1.19 天。

本周受国内疫情影响，国内甲醇运输不畅叠加内地传统需求持续偏弱导致本周甲醇整体累库，

主要集中在内地产区库存上,本周 MTO 企业库存明显回升，烯烃企业采购意愿回升，主要由

于利润的修复带动企业备货意愿的抬升。



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 4 月 8 日，煤制甲醇装置开工负荷 75.77（-0.4）%。天然气制甲醇周

度开工率为 57.06（0）%，煤制甲醇装置开工率本周小幅回落，天然气制甲醇装置本周稳定

运行，焦炉气制甲醇装置开工率 60.58（-0.56）%；近期内地部分装置春检计划陆续出台，

后续关注 4 月份国内甲醇装置检修兑现情况。进口方面，预估主港下周进口到港量在 34.4

万吨，多数进口船货集中到港，但卸货速度依然缓慢，预计下周主港库存累积缓慢，关注疫

情持续干扰背景下下游接货的意愿。



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 4月 8 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 87.83（+1.36）%；

国内甲醛开工率 31.46（-1.49）%，国内 MTBE 开工率 46.58（-3.90）%，国内冰醋酸开工率

79.16（-2.55）%，二甲醚开工率 15.08（+0.49）%，DMF 开工率 70.55（-0.76）%。本周烯

烃装置开工率小幅上涨，主要由于甲醇价格回落导致烯烃装置利润回升带来的刺激，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

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 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

中煤远兴 60万吨 煤 甲醇装置3月25日开始检修30天左右 1.4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 4.88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

美国 natagasoline 德克萨斯 175 装置停车检修

挪威 Statoil Tjeldbergodden 90 装置稳定运行中，计划5月停车检修

特立尼达 MTHL 特立尼达 5#403 一套190万吨装置停车检修，其他稳定运行

伊朗 ZPC 阿萨鲁耶 2#330 2套开工负荷不高，一套计划4月检修15天

伊朗 Bushehr 阿萨鲁耶 165 近两日计划重启



三、总结及展望

节后首日国内商品价格受假期期间原油价格大幅上涨影响大幅走强，但随后油价反复叠

加过疫情干扰，内地商品市场情绪转弱，甲醇呈现跟随市场情绪波动走势，首日大幅高开但

随后持续下跌，一方面成本端受政策影响下调，另一方面国内疫情持续干扰下，甲醇传统需

求承压。供应端方面，本周煤制甲醇装置开工率小幅回落，主要由于前期计划检修的装置在

逐步兑现检修计划，而天然气装置和焦炉气装置在利润刺激下维持高位水平，内地供应在检

修预计其预计后期小幅回落，关注检修兑现情况；而进口方面，港口尽管仍受疫情影响存在

滞港现象，但相对前期稍有改善，，港口库存存在累库预期。需求方面，传统需求本周持续

走低，主要还是受到国内疫情的影响，烯烃需求本周小幅回升，PP-3ma 价差本周明显回升，

利润回升也导致了本周烯烃企业的备货意愿出现回升，但烯烃装置开工率基本已经高位，继

续向上空间有限，需求端的改善仍需要关注传统需求的观点。

综合来看，我们认为甲醇短期在需求疲软的压制下或延续偏弱，但需要关注春检兑现情

况以及需求端的改善，预计甲醇下周震荡偏弱，中线等待 09 合约支撑反弹的机会。

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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