
现实偏弱，谨慎偏强

内容提要

原料端：煤炭方面，本周国内动力煤市场交投活跃度下降，价格承压。产地方面，

目前国内主流煤矿多以兑现长协用户需求为主，执行中长期合同合理价格。市场煤交

易活跃度则有下降，部分煤矿坑口价格下行。原油方面，周初受美国输油管道故障叠

加俄罗斯原油供应缩减预期下，原油价格小幅回升，但随着美联储加息落地以及需求

预期转弱逐渐兑现，原油价格周五再度回落，短期仍高空为主。

供应端：截至 12 月 15 日，煤制甲醇装置开工负荷 76.6（-0.24）%，天然气制甲

醇周度开工率为 35.62（-8.15）%，焦炉气制甲醇装置开工率 61.09（-0.7）%，本周

新增检修装置有卡贝乐和玖源，前期检修装置中，山西悦安达、鹤壁煤化工、中新化

工、青海中浩、内蒙古博源、大土河、奥维乾元装置仍在检修中。本周涉及检修装置

共计 9 家，影响产量 8.03 万吨。

需求端：截至 12 月 15 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 74.47（0）%；

国内甲醛开工率 29.58（-0.58）%，二甲醚开工率 11.46（0）%，国内 MTBE 开工率

32.42（0）%，国内冰醋酸开工率 70.17（+1.93）%，DMF 开工率 72.8（0）%。

库存：截至 12 月 15 日，国内甲醇港口库存 64.52（+6.68）万吨，江苏港口库存

33.3（-3.1）万吨，浙江港口库存 18.1（+2.4）万吨。内地主要企业甲醇库存 72.01

（-1.9）万吨。

操作建议

01 合约受累库预期叠加需求偏弱影响表现偏弱，05 合约受宏观转好预期推动表

现偏强，周内 1-5 价差大幅走低，01 合约临近交割，建议前期入场的 1-5 反套逐渐

平仓。05 合约宏观推升但新装置投产叠加进口端的压力，短线参与高空操作。

风险提示

原油和煤炭价格大幅反弹；宏观政策变化
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一、期现价格

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：太仓现货-主力基差：元/吨 图 4：太仓-山东现货价差：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 5：外围甲醇现货价格：美元/吨 图 6：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：

图 7：煤制甲醇现金流: 元/吨 图 8：天然气制甲醇现金流：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 9：MTO 装置利润：元/吨 图 10：甲醛装置利润：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

图 11：醋酸装置利润：元/吨 图 12：MTBE 装置利润：元/吨



2、供应端：

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 13：国内煤制甲醇开工率：% 图 14：国内天然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

图 15：国内焦炉气制甲醇装置开工率：% 图 16：中国甲醇周度产量：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 17：海外甲醇装置开工率：% 图 18：甲醇周度到港量：万吨

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



3、需求端：

图 19：煤制（甲醇）制烯烃开工率：% 图 20：外采甲醇制烯烃装置开工率：%

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 21：甲醛开工率：% 图 22：MTBE 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 23：醋酸开工率：% 图 24：二甲醚开工率：%

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 25：烯烃企业周度采购量：吨 图 26：传统下游企业周度采购量：吨



4、库存：

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 27：港口库存：千吨 图 28：主产区样本企业库存：千吨

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 29：下游厂家库存：吨 图 30：MTO 样本企业库存：千吨

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



5、国内外主要企业近期检修动态

（1）国内甲醇装置动态

厂家 产能 原料 装置动态 本周损失量

青海中浩 60万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 0.8 万吨

内蒙古博源 100 万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 1.2 万吨

苏里格 35万吨 天然气 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 1.6 万吨

奥维乾元 30万吨 煤 甲醇装置 6 月 22 日开始检修，恢复时间待定 0.42 万吨

山西悦安达 20万吨 焦炉气 甲醇装置于 11 月 28 日晚停车，恢复时间待定 0.3 万吨

鹤壁煤化工 60万吨 煤 甲醇装置于 11 月 12 日停车，恢复时间待定 1.26 万吨

中新化工 35万吨 煤 甲醇装置 10 月 31 日停车，恢复时间待定 0.4 万吨

玖源 50万吨 天然气 甲醇装置 12 月 6 日停车，恢复时间待定 1.05 万吨

卡贝乐 85万吨 天然气 甲醇装置上周末停车，恢复时间待定 1万吨

合计 8.05 万吨

（2）海外装置动态

国家 公司 产能 装置动态

德国 Mider/Total-helm 80 万吨 目前装置开工率不高

美国 Koch 170 万吨 目前装置稳定运行中

荷兰 Bioethanol 2#95 万吨 目前甲醇装置仍在停车检修中

伊朗 ZPC 2#330 万吨
上周两套装置开始降负运行，目前一套甲醇装置运行负荷

偏低，另外一套甲醇装置停车检修中

伊朗 Kaveh 230 万吨 目前装置停车检修中

伊朗 Marjan Pc 165 万吨 目前装置运行负荷偏低

伊朗 Sabalan PC 165 万吨 受到原料天然气影响，下周该装置计划降负运行

伊朗
Kimiya Pars 165 万吨

目前装置运行负荷偏低。受到原料天然气影响，后期或将

延续降负运行。

印尼 KMI 66 万吨
装置计划 12 月 9 日开始停车检修，计划停车检修 30-40

天

（3）烯烃装置动态

企业名称 装置产能 原料甲醇产能 目前运行情况

中石化中原石化公司 20 停车中，恢复时间待定

南京诚志清洁能源有限公司 29.5 50 目前装置停车检修中，重启时间待定

山东寿光鲁清 20 装置停车中

山东联泓新材料有限公司 37 维持低负荷运行

山东鲁深发 20 装置停车

山东玉皇 10 装置停车中

山东瑞昌石化 10 装置停车中

沈阳蜡化 10 装置停车中

山东华滨科技 18 装置停车中

兴兴能源 69 据悉，目前 MTO 装置停车检修中

阳煤恒通 30 20 MTO 装置负荷维持低负荷



山东大泽 20 装置停车中，重启待定

神华新疆 68 180 MTO 装置于 10 月 23 日停车，恢复时间待定

江苏斯尔邦（盛虹）石化 80 目前 MTO 装置停车检修中，重启时间待定

青海盐湖 30 140 其 MTO 装置目前运行负荷不高

南京诚志（二期） 60 目前装置运行负荷偏低

吉林康乃尔 30 其 MTO 装置仍在停车中，恢复时间待定

新疆恒有 20 MTO 装置维持前期负荷

天津渤化 60 据悉其 MTO 装置负荷略有回升

三、总结及展望

本周甲醇主力合约换月至 05 合约，01 和 05 合约走势稍有分化，01 合约受累库预期

叠加需求偏弱影响表现偏弱，05 合约受宏观转好预期推动表现偏强，周内 1-5 价差大幅

走低，01 合约临近交割，建议前期入场的 1-5 反套逐渐平仓。本周供需端来看，供应端

国内外装置陆续检修，主要体现在天然气制甲醇装置上，西南天然气装置玖源和卡贝乐

本周检修，海外伊朗装置多数开始检修打，但从时间节奏来看后续或成为 05 合约上炒作

的点，但需求偏弱的背景下炒作强度预计有限；需求方面，烯烃装置开工率延续弱势，

传统下游装置受季节性影响不愠不火，整体需求表现偏淡。操作上，01 合约逐渐进入交

割，前期推荐的 1-5 反套逐渐平仓，05 合约宏观推升但新装置投产计划叠加进口端的压

力下，预计上方空间有限，短线参与高空操作，但需要关注宏观情绪的变化。

风险提示：原油价格和煤炭价格大幅反弹；宏观政策管控
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