
预期回归现实，甲醇延续下行

内容提要

原料端：本周国内动力煤市场整体下行。产地方主流煤矿生产稳定以兑现长协用

户需求为主，市场煤价格则表现为承压下行，下游需求疲软，采购积极性不高。产地

动力煤供需格局整体较宽松，煤矿销售压力增加，坑口库存上升，非电流向市场煤出

矿价格以承压下行为主；原油方面，节后原油市场回落，下方 70 美元/桶支撑暂时有

效，短期市场逻辑仍是对中国需求预期乐观叠加海外加息背景下的衰退预期，预计仍

是宽幅震荡，美原油参考区间 70-90 美元/桶。

供应端：截至 2 月 10 日，煤制甲醇装置开工负荷 72.09（+0.35）%，天然气制甲

醇周度开工率为 47.12（0）%，焦炉气制甲醇装置开工率 63.61（-1.31）%，本周新

增检修装置有宁夏宝丰，前期检修装置中，陕西润中清洁、云天化、内蒙古久泰、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 10 家，影响产量 10.24 万吨。

需求端：截至 2 月 10 日，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷 79.70（+1.68）%；

国内甲醛开工率 19.90（+6.92）%，二甲醚开工率 11.97（+0.25）%，国内 MTBE 开工

率 57.59（-1.08）%，国内冰醋酸开工率 76.59（-0.16）%，DMF 开工率 71.15（-0.63）%。

库存：截至 2 月 10 日，国内甲醇港口库存 78.48（-4.52）万吨，江苏港口库存

43.7（+0.3）万吨，浙江港口库存 14.8（-4.1）万吨。内地主要企业甲醇库存 68.45

（+12.36）万吨。

操作建议

节前乐观预期降温叠加成本端煤炭价格预期转弱，甲醇本周延续下跌，此前建议

的 2700 上方持有的空单继续持有，关注 2500 一线支撑。

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

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、供应端：

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



4、库存：

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

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

内蒙古久泰 200 万吨 煤 装置 12 月 28 日停车，预计 1 月底恢复 2.1 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 2.1 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 0.7 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

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

宁夏宝丰 392 万吨 煤+焦炉气 150 万吨甲醇装置于 2 月 9 日检修，恢复时间待定 0.5 万吨

陕西润中清洁 60万吨 煤 甲醇装置 1 月 12 日停车，计划检修 45 天 1.4 万吨

云天化 26万吨 煤 装置 12 月 26 日停车，计划检修 30 天 0.56 万吨

合计 10.24 万吨

（2）海外装置动态

国家 公司 产能 装置动态

德国 Shell 40 万吨 目前甲醇装置运行负荷不高，后期计划停车检修

美国 Lyondellbasell 93 万吨 据悉装置停车检修中

美国 Natagasoline 175 万吨 目前装置停车检修中

挪威 Statail 90 万吨 装置计划近期停车检修 2-3 个月

文莱 BMC 85 万吨 目前装置稳定运行，后期计划停车检修

伊朗 ZPC 2#330 万吨
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，计划 2 月中旬重启恢复

伊朗 Kaveh 230 万吨 目前装置停车检修中

伊朗 Marjan Pc 165 万吨 目前装置运行负荷不高

伊朗 Sabalan PC 165 万吨 目前装置停车检修中

伊朗 Kimiya Pars 165 万吨 目前装置停车检修中，计划下周重启恢复

（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，工厂重启计划延期

大唐国际发电公司 46 168 MTP 装置于周出恢复运行，目前 7成负荷

宁波富德 60 目前装置稳定运行，计划本月下旬短时停车

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 装置未满负荷运行

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



山东大泽 20 装置停车中，重启待定

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 MTO 装置 1月 8日前后恢复，目前负荷不高

吉林康乃尔 30 其 MTO 装置仍在停车中，恢复时间待定

天津渤化 60 据悉其 MTO 装置负荷略有提升

三、总结及展望

本周甲醇期现货价格延续震荡回落，节后终端市场恢复缓慢甲醇需求释放不足，且

随着澳煤进口逐步兑现，成本预期下移，多重因素下市场情绪整体降温。供应端来看，

本周国内甲醇装置变动不大，综合开工率小幅回升，进口端本周小幅回升，但受海外装

置检修影响仍偏低，考虑伊朗装置检修影响，预计端短期暂无明显压力；需求方面，本

周下游装置开工率整体回升，主要体现在传统下游装置开工上，春节后下游装置逐渐复

工，传统下游装置开工率整体上行，烯烃需求仍表现偏淡，低利润背景下企业开工意愿

不强。成本端方面，煤炭价格本周延续下行的趋势，节后随着国内煤矿复产叠加澳煤进

口冲击，供应端仍显宽松，而需求端受下游复工缓慢影响偏弱。

综合来看，节前乐观预期降温叠加成本端煤炭价格预期转弱，甲醇本周延续下跌，

此前建议的 2700 上方持有的空单继续持有，关注 2500 一线支撑。

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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