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     甲醇策略周报 
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 能源化工产业链 

 

甲醇短期进入反弹周期 

 

主要结论： 

甲醇：3 月甲醇一路走低，上周四起迎来阶段性反

弹，其反弹力度较原油、聚烯烃相比仍显一般。原油本

周迎来关键的减产会议，但油价基本体现了减产 1000

万桶/的利多因素。需求端化工品受海外疫情影响也极

为严重，终端需求断崖式下降。这也使得国外装置出现

一定主动停车行为。梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智利

84 万吨装置，计划 4 月起进入无限期停产。国内开工仍

高但近期已有多家甲醇企业公布春检计划，将涉及产能

约 700-800 万吨。供应端的收缩或让甲醇迎来喘息时间。

但本轮下跌的主要因素仍是原油崩溃带来的化工品估

值坍塌以及疫情影响下的需求收缩，尤其海外终端需求

影响明显。目前绝对价格偏低，进入反弹周期，关注上

下游表现，甲醇 05 合约 1800 元，09 合约 1900 元仍有

较强阻力。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现货市场回顾 

3 月甲醇一路走低，上周四起迎来阶段性反弹，其反弹力度较原油、聚烯烃

相比仍显一般。原油本周迎来关键的减产会议，但油价基本体现了减产 1000 万

桶/的利多因素。需求端化工品受海外疫情影响也极为严重，终端需求断崖式下

降。这也使得国外装置出现一定主动停车行为。梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智

利 84 万吨装置，计划 4 月起进入无限期停产。国内开工仍高但近期已有多家甲

醇企业公布春检计划，将涉及产能约 700-800 万吨。供应端的收缩或让甲醇迎来

喘息时间。但本轮下跌的主要因素仍是原油崩溃带来的化工品估值坍塌以及疫

情影响下的需求收缩，尤其海外终端需求影响明显。目前绝对价格偏低，进入

反弹周期，关注上下游表现，甲醇 05 合约 1800 元，09 合约 1900 元仍有较强阻

力。 

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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西北甲醇行情主流趋稳，局部探涨，市场商谈氛围活跃。内蒙古地区集中

成交价格 1350-1380 元/吨出厂现汇，新奥、荣信等主力工厂周初停售，主供烯

烃，南线主力工厂世林、金诚泰装置临时检修，本周可售量不多。关中地区本

周集中成交维持在 1400-1480 元/吨出厂现汇，咸阳化学长期停工，陕西渭化单

套 40 万吨/年甲醇装置停车检修，低供应利好支撑下工厂出货相对顺畅，宝鸡

长青周内累计五次报价调涨至 1530-1540 元/吨，新价出货待观察。目前看来，

下游入市积极性有所提升，中煤榆林等烯烃工厂滋生外采甲醇意向，生产企业

亦存探涨心理。 

华东地区甲醇市场价格先跌后涨。周初在内地价格企稳且出货尚可带动下，

国产货源实际送到港口货量有限，且上周末前后港口地区船货集中装船发货，

市场心态稍有支撑，价格窄幅偏强，但出货情况延续一般，周中市场随盘面价

格亦有下跌，部分补空需求接货为主，套利盘商谈活跃，近月基差稍有走强，

部分正套操作入市，周后期伴随原油利好影响，盘面在度冲高，市场观望为主；

常州及张家港地区周内进口船货抵港集中，但出货一般，补空需求为主，基差

偏弱，逐渐贴水太仓地区；目前港口罐容紧张问题延续，后续卸货速度或将缓

慢。 
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图 3：国际价格  图 4：甲醇进口利润 
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（二）行业要闻 

1、梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智利 84 万吨装置，计划 4 月起进入无限期

停产。伊朗 ZPC、KPC 稳定运行，Kaveh、Marjan、FPC 负荷不高，Busher 仍在

停车，伊朗疫情暂未影响装船，但市场传闻港口对中东货源审查严格，库存基

本已满；沙特 AzRazi 大装置检修恢复；美国 OCI 负荷不高；文莱装置短停已重

启、新西兰装置负荷一般。 

2、兴兴能源 3 月 3 日检修 30-40 天，推迟至 4 月 10 日重启或与乙烯替代有

关；南京诚志负荷不高 3 月计划检修但暂未兑现；斯尔邦 25 日起计划短修 5 日

已恢复负荷 9 乘；阳煤恒通计划四月初检修 20 日；神华榆林计划 4 月检修 45

日；久泰能源计划 5 月检修。联泓化工负荷 6 成；鲁西化工低负荷运行。 

3、4 月 2 日沿海甲醇库存下降至 112.75 万吨，环比增加 7.2 万吨。预估从 4 

月 3 日至 4 月 19 日中国甲醇进口船货到港量在 53 万吨附近，后续到港压力

仍大。 
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二、基本面分析 

（一）供应面 

2020 年国内潜在新增甲醇装置 690 万吨，其中宁夏宝丰二期 220 万吨规

模较大最早 4 月投产，其下游配套 MTO 装置 已于去年投产。此外内蒙荣信二

期 90 万吨装置、兖矿榆林二期 70 万吨装置已投产。 

2020 年国际市场有 4 套装置计划投放，主要集中在伊朗与特立尼达和多巴

哥。 伊朗 Kimiaya 165 万吨装置以及特立尼达和多巴哥 165 万吨装置或将于上

半年投产，伊朗 Busher 165 万吨装置也将在上半年放量。其他 2 套装置或许都

无法在按时投放。 

截至 4 月 2 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 71%，较上周略有下滑；

陕西、河南、内蒙、山东部分煤头企业检修，西北天然气企业推迟复产，西南

卡贝乐检修。理论上来看，煤制甲醇企业已经亏损较多。据悉，内蒙古、山东

等地部分甲醇企业 4-5 月有检修计划陆续出台，涉及产能约 700-800 万吨。湖北

荆门、荣信、山东明水、新疆广汇等企业已陆续公布检修计划。供应端的收缩

或让甲醇迎来喘息时间。 

国外装置方面，出现一定主动停车行为。梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智利

84 万吨装置，计划 4 月起进入无限期停产。伊朗 ZPC、KPC 稳定运行，Kaveh、

Marjan、FPC 负荷不高，Busher 仍在停车，伊朗疫情暂未影响装船，但市场传闻
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港口对中东货源审查严格，库存基本已满；沙特 AzRazi 大装置检修恢复；美国

OCI 负荷不高；文莱装置短停已重启、新西兰装置负荷一般。 

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 

2020 年计划新增甲醇制烯烃装置极少，其中老装置常州富德 30 万吨 

MTO 有复产计划，天津渤化 60 万吨 MTO 计划年底投放，对今年影响不大。

鲁西化工、常州富德为重点关注对象。  
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图 7：MTO/MTP 开工率  图 8：甲醛开工率 

40.00%
50.00%
60.00%
70.00%
80.00%
90.00%
100.00%

2
0
1
6
/
1

2
0
1
6
/
4

2
0
1
6
/
7

2
0
1
6
/
1
0

2
0
1
7
/
1

2
0
1
7
/
4

2
0
1
7
/
7

2
0
1
7
/
1
0

2
0
1
8
/
1

2
0
1
8
/
4

2
0
1
8
/
7

2
0
1
8
/
1
0

2
0
1
9
/
1

2
0
1
9
/
4

2
0
1
9
/
7

2
0
1
9
/
1
0

2
0
2
0
/
1

MTO/MTP开工率
 

 

0.00%
5.00%

10.00%
15.00%
20.00%
25.00%
30.00%
35.00%
40.00%
45.00%
50.00%

2
0
1
6
/1

2
0
1
6
/4

2
0
1
6
/7

2
0
1
6
/1
0

2
0
1
7
/1

2
0
1
7
/4

2
0
1
7
/7

2
0
1
7
/1
0

2
0
1
8
/1

2
0
1
8
/4

2
0
1
8
/7

2
0
1
8
/1
0

2
0
1
9
/1

2
0
1
9
/4

2
0
1
9
/7

2
0
1
9
/1
0

2
0
2
0
/1

甲醛开工率
 

数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

兴兴能源 3 月 3 日检修 30-40 天，推迟至 4 月 10 日重启或与乙烯替代有关；

南京诚志负荷不高 3 月计划检修但暂未兑现；斯尔邦 25 日起计划短修 5 日已恢

复负荷 9 乘；阳煤恒通计划四月初检修 20 日；神华榆林计划 4 月检修 45 日；久

泰能源计划 5 月检修。联泓化工负荷 6 成；鲁西化工低负荷运行。 

图 9：沿海甲醇库存 
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4 月 2 日沿海甲醇库存下降至 112.75 万吨，环比增加 7.2 万吨。预估从 4 月 

3 日至 4 月 19 日中国甲醇进口船货到港量在 53 万吨附近，后续到港压力仍

大。 

三、综合分析 

3 月甲醇一路走低，上周四起迎来阶段性反弹，其反弹力度较原油、聚烯烃

相比仍显一般。原油本周迎来关键的减产会议，但油价基本体现了减产 1000 万

桶/的利多因素。需求端化工品受海外疫情影响也极为严重，终端需求断崖式下

降。这也使得国外装置出现一定主动停车行为。梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智

利 84 万吨装置，计划 4 月起进入无限期停产。国内开工仍高但近期已有多家甲

醇企业公布春检计划，将涉及产能约 700-800 万吨。供应端的收缩或让甲醇迎来

喘息时间。但本轮下跌的主要因素仍是原油崩溃带来的化工品估值坍塌以及疫

情影响下的需求收缩，尤其海外终端需求影响明显。目前绝对价格偏低，进入

反弹周期，关注上下游表现，甲醇 05 合约 1800 元，09 合约 1900 元仍有较强阻

力。 
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