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能源化工研究员 
 

 向上突破 耐心持有 

 

主要结论： 

甲醇： 

近期甲醇走势较为强势，天然气、焦炉气装置冬季

限产临近。今年天然气紧张局面或较去年有增无减。上

周甲醇库存再度下滑 10 万吨，已处于偏低位置。冬季

供需偏紧或将使后期库存持续下降。建议投资者以多头

思路对待，多单设好浮动止盈耐心持有。 
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一、月度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

本周国内甲醇期货向上突破，MA1901 上涨 8.18%，3200 元-3400 元之间反复

震荡以多头胜利告终。甲醇华东太仓地区价格 3480 元，1 月基差 14 元。四季度

利多预期仍存，天然气制甲醇限产、焦化企业环保因素不确定性将诱发波动。

近期市场库存下滑较快，支持行情上行。 

图 1：基差(现货以江苏价格计算)  图 2：国内现货价格 
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（二）现货市场回顾 

本周内陆现货价格走势较强，沿海现货价格小幅波动。截至月底国内甲醇

华东价格 3480 元/吨，较上周上涨 190 元/吨，内地方面内蒙古、陕西上涨 50 元

/吨上下，山东南部、河北地区上涨幅度 150-200 元/吨上下；甲醇远东 CFR 价

格为 422 美元/吨，上涨 10 美元/吨，东南亚价格 445 美元/吨涨 10 美元/吨，目
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前甲醇进口利润亏损 200 元左右。 

图 3：国际价格  图 4：甲醇进口利润 
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（三）行业要闻 

十 一 前 后 国 内 甲 醇 企 业 开 工 集 中 在 67.05% - 70.67%，期间

周均开工在 67.87%，较前期走高近 3 个百分点。从各地区开工变化来看，西北

主产区开工增幅较明显，除荣信、久泰、神木短停重启，华亭、东华负荷略提

升外，部分烯烃配合甲醇开工增量对开工提振较明显；华东略上移。此外，山

东、华北、华中及东北均不同程度下滑，其中华鲁老装置停车，心连心、晋开

及大化停车中，华北部分限产尚存。东北、西南等开工波幅不大。西北开工 76%；

山东 67%；华北 58%；华中 53%；西南 53%；东北 58%；华东、华南分别在 79%、

84%。 

上周国际甲醇装置开工略有上移，国际甲醇开工率 81.82%，较节前降 0.3 

个百分点左右，多与马来西亚装置重启及委内瑞拉装置恢复有关。伊朗 ZPC 一
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套装置 4 日停车，另一套正常运行；印尼 KMI 10 月下旬有停车计划，马来 

Petronas 的大装置国庆假期重启，另一套正常；沙特 IMC 9 月 16 日起停车 30 

多天，新西兰 Methanex 周内降负，Tomsk 9.11-12 已停车，委内瑞拉 Metor 和 

Supermethanol 已于 16 日重启，目前运行稳定。 

据不完全统计，截至 2018 年 10 月 11 日，华东、华南两大港口甲醇社会

库存总量为 50.55 万吨，较前 期降幅 4.15 万吨。 节后华东地区库存有所降低，

至稿前，该地库存总量降至 42.2 万吨（不包括华东下游工厂），较节前 降 2.3 万

吨。其中太仓地区假期部分船货到港，库存略增加 1.3 万吨至 24.7 万吨，周内

日发货量则降至 1000-1500 吨左右；张家港减少 0.3 万吨至 4.9 万吨附近，江

阴减少至 1.9 万吨，常州地区减少至 3.5 万吨。 宁波地区流通库存量减少 0.1 

万吨至 0.9 万吨。 近期华南甲醇库存下滑运行，假期前后整体货量补充较有限。

目前该地（广东、福建）库存总量在 8.35 万吨，降幅 1.85 万吨。其中广东库

存量在 6.4 万吨（南沙 5.2 万吨，东莞 1.2 万吨），较前期下滑 1.2 万吨。 此

外，福建亦多消化固定货量，该地库存降至 1.95 万吨，降幅 0.65 万吨。 

据不完全统计，沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇整体可流通货源

在 23 万吨附近。从后续到港 来看，至 20 日附近，华东地区约有 16-17 万吨

到港计划，其中江苏地区约有 14-15 万吨到港计划，且多以终端为主，浙江地

区仅有月 2 万吨附近。国庆至今，华南甲醇进口补充显稀缺，本地多消化固定

货量为主， 福建仅部分北方港口货有补充；从后续到货来看，预计下周该地约

有 2-2.5 万吨到货计划量，部分国产有流入广东一带。 
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二、基本面分析 

（一）供应面 

新增产能来看，一季度山东金能、新能凤凰两套各 20 万吨的小装置投产，

对市场影响有限。安徽昊源 80 万吨 5 月份已投产，其配套 MTO 装置下半年也

将投产。新奥能源 60 万吨 7 月已出产品； 山西晋煤华昱 30 万吨 8 月已出产品；

榆林能化烯烃自配甲醇装置中 120 万吨天然气制甲醇已试车成功，将减少外采；

鲁西化工 80 万吨投产推迟至 10 月出产品，其未来配套 MTO 装置暂无投产计划；

大连恒力 4 季度也有投产可能。美国一套 175 万吨装置 6 月中下旬也已投产，

伊朗 Marjan 8 月底投产，关注未来货源流入中国情况。 

节后国内甲醇周均开工在 67.87%，较前期走高近 3 个百分点。从各地区开

工变化来看，西北主产区开工增幅较明显，除荣信、久泰、神木短停重启，华

亭、东华负荷略提升外，部分烯烃配合甲醇开工增量对开工提振较明显；华东

略上移。此外，山东、华北、华中及东北均不同程度下滑，其中华鲁老装置停

车，心连心、晋开及大化停车中，华北部分限产尚存。东北、西南等开工波幅

不大。西北开工 76%；山东 67%；华北 58%；华中 53%；西南 53%；东北 58%；

华东、华南分别在 79%、84%。 

表 1：今年国内计划投产甲醇装置 

装置 原料 产能（万吨） 投产时间 

山东新能凤凰 煤 20 2018 Q1 已投产 

金能科技 焦炉气 20 2018 Q1 已投产 

安徽昊源 煤 80 2018 5 月已投产 

http://chem.315i.com/infodetail/infodetail?infoId=11277609
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山西晋城华昱 煤 30 2018 8 月已投产 

鲁西化工 煤 80 推迟至 2018 年 10 月 

大连恒力 煤 50 2018 年 Q4 

合计   280   

数据来源：wind、国元期货 

表 2：今年海外计划投产甲醇装置 

国家 装置 产能（万吨） 投产时间 

伊朗 Marjan 165 2018 年 8 月已投 

伊朗 Kaveh 230 2018 年年底 

美国 Natgasoline 175 2018 年 6 月已投 

印度 Nanrup 16.5 2018 年 

合计   586.5   

数据来源：wind、国元期货 

上周国际甲醇装置开工略有上移，国际甲醇开工率 81.82%，较节前降 0.3 

个百分点左右，多与马来西亚装置重启及委内瑞拉装置恢复有关。伊朗 ZPC 一

套装置 4 日停车，另一套正常运行；印尼 KMI 10 月下旬有停车计划，马来 

Petronas 的大装置国庆假期重启，另一套正常；沙特 IMC 9 月 16 日起停车 30 

多天，新西兰 Methanex 周内降负，Tomsk 9.11-12 已停车，委内瑞拉 Metor 和 

Supermethanol 已于 16 日重启，目前运行稳定。 

2018 年 8 月份中国甲醇进口 71.5 万吨，较上月增加了 21 万吨，当月进口均

价 403 美元/吨；8 月出口 4.5 吨。2018 年 1-8 月累计进口甲醇 492.8 万吨，累计

出口 13.0 万吨。 

图 5：甲醇国内开工率  图 6：甲醇净进口量 
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数据来源：wind、国元期货  数据来源：wind、国元期货 

（二）需求面 

节后国内甲醇制烯烃项目开工略有上调，总水平达 74%附近，目前西北项

目多运行正常，然受原料甲醇持续高位，内地、港口部分项目来自成本端压力

持续加大，需密切关注后续行业开工变化。传统下游开工尚可，部分稳定部分

上调。其中甲醛、二甲醚、醋酸及烯烃开工多有增加，MTBE 及 DMF 保持平

稳为主。甲醛行业开工在四成附近；二甲醚行业开工在 49.62%，周增加 1.23%；

醋酸行业开工在 89.95%，周增 3.42%，国庆期间建滔装置短停、10 月 10 日开

始南京塞拉尼斯装置检修、龙宇庆期间恢复正常；MTBE 行业开工在 63%，较

前期持平；DMF 行业开工在 60.82%； 

燃料需求冬季是旺季，考虑环保要求未来甲醇作为清洁燃料需求增长较为

乐观。并且今年冬季天然气紧张局面空较去年有增无减。目前中美贸易争端升

级，LNG 进口或受阻，甲醇作为燃料替代需求端或受到明显提振。 
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图 7：MTO/MTP 开工率  图 8：甲醛开工率 
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数据来源：wind、国元期货  数据来源：wind、国元期货 

三、综合分析 

近期甲醇走势较为强势，天然气、焦炉气装置冬季限产临近。今年天然气

紧张局面或较去年有增无减。上周甲醇库存再度下滑 10 万吨，已处于偏低位置。

冬季供需偏紧或将使后期库存持续下降。建议投资者以多头思路对待，多单设

好浮动止盈耐心持有。 

图 9 ：沿海甲醇库存 
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四、技术分析及建议 

近期 MA01 合约走出 8 月以来呈现 3200-3400 元区间震荡态势，向上突破。

MACD 红柱放大，均线支撑明显，持仓、成交均较前期提升，上升形态较好，

建议投资者以多头思路对待，多单设好浮动止盈耐心持有。 

图 10：MA1901 走势 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是
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