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甲醇或转为震荡行情 

 

主要结论： 

甲醇：甲醇沿海库存虽略有下滑，但主因成品油

挤占库容，甲醇库容受限，目前船货集中排队卸货，卸

货周期被动推迟，因此后期巨量到港船货改港卸货概率

仍大。国内甲醇整体装置开工负荷为 66.17%，近期全国

春检甲醇开工负荷下降，5 月检修仍较集中，但宁夏宝

丰二期 220 万吨装置或在 5 月 10 日附近投产，这将压

垮内地甲醇市场。MTO 方面康奈尔装置投产，但其生

产持续性存疑，神华榆林、阳煤恒通、南京诚志二期正

在检修。传统下游中 MTBE 近期开工大降。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，原油影响边际递减，关注甲醇装置

投产情况，甲醇 09 合约或在 1600 元至 1900 元区间震荡。 
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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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上周西北甲醇行情先涨后跌，成交放量一般。周初内蒙、陕北地区普涨 100

元/吨；关中地区陕西渭化、陕西焦化延续检修，区域内供应面支撑明显，上半

周关中主流成交涨至 1650-1750 元/吨出厂现汇。下半周随着价格推涨过快以及

原油下跌等宏观因素制约，各区域商谈氛围迅速转淡，内蒙地区货源主供烯烃，

送往山东等区域套利关闭；关中地区低端下跌至 1550 元/吨，高端几无成交；宁

夏主力烯烃工厂压价心态渐显，商谈略显僵持。目前业者对后市看空情绪较浓，

神华榆林延续检修，西北本区域内甲醇消耗量降低。 

上周华东甲醇市场震荡下行，周初原油利好带动以及 pp 联动性影响下，甲

醇期货价格直冲高位，但早内地以及港口供应双压之下，价格回落明显，现货

亦受其带动不断下探，市场买气平淡，偶有部分逢低补空需求放量，远月气氛

稍好，套利盘商谈积极，部分换货操作，但常州及张家港地区出货不畅，周后

期低价部分补空需求，目前由于内地支撑不足，而港口供应压力持续不减，市

场对于后市偏空心态为主，但在目前低估值以及罐容紧张情况下，主流做空操

作亦显谨慎。 
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图 3：国际价格  图 4：甲醇进口利润 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）行业要闻 

1、Keveh 前期短停计划近期恢复，且计划恢复后负荷上提；伊朗新增产能

方面， busher 仍在调试，Kimiya 于 4 月中传出试车传闻关注 5-6 月实际出品

情况。南美梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智利 84 万吨装置，4 月起进入无限期停

产。美国 OCI、挪威 Statoil、埃及梅赛尼斯负荷不高；文莱装置短停已重启、新

西兰装置负荷一般。新西兰梅赛尼斯近期开工负荷提升中。 

2、吉林康乃尔 30 万吨 MTO 投产长期推迟后，终于在 4 月 16 日投产；神华

榆林 4 月 5 日起检修 50 日；阳煤恒通 4 月 5 日检修月底恢复；南京诚志二期 4

月 15 日起检修 15-20 日；蒲城清洁 5 月 10 日检修，计划检修 50 日；中天合创

将于 6 月初检修 45 日；联泓新材料负荷 6-7 成；中安联合 4 月 8 日短停，上周

已恢复。 
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3、4 月 16 日沿海甲醇库存下降至 103.56 万吨，环比减少 3.5 万吨。4 月 17 

日）至 5 月 3 日中国甲醇进口船货到港量在 83.67 万-84 万吨附近。后期到港

货物众多，尤其是江苏区域，后期非主力（常州、德桥等等）库区亦有进口船

货到港，且以伊朗和南美洲货物为主，而考虑到沿海多数库区库容紧张、船货

集中排队卸货等等因素牵制，近期到港的船只卸货周期被动推迟（比如一船 2 

万吨的抵港甲醇船货，沿海部分库区需要一周时间方能完全卸货完毕），因此

后期到港的船只推迟到港和推迟卸货现象仍较为普遍，港口库存累积仍较为缓

慢，后期进口船货改港卸货概率仍大。 

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，据悉或在 5 月 10 日投产，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 万吨装置近期试车，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 万吨装置仍在调试。其他 2 套装置或许都无

法在按时投放。 

截至 4 月 16 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 66.17%，下跌 1.85 个百

分点。西北地区部分装置停车，加之山东、安徽、湖北等地区部分甲醇装置停
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车，导致全国甲醇开工负荷下降。5 月内蒙荣信、山东明水、新能凤凰、新疆广

汇等企业将陆续检修。青海气头装置也暂未恢复。 

国外装置方面，尽管前期南美部分装置停车，但近期伊朗装置有放量可能。

伊朗 Keveh 前期短停计划近期恢复，且计划恢复后负荷上提；伊朗新增产能方

面， busher 仍在调试，Kimiya 于 4 月中传出试车传闻关注 5-6 月实际出品情

况。南美梅赛尼斯特立尼达 85 万吨及智利 84 万吨装置，4 月起进入无限期停产。

美国 OCI、挪威 Statoil、埃及梅赛尼斯负荷不高；文莱装置短停已重启、新西兰

装置负荷一般。新西兰梅赛尼斯近期开工负荷提升中。 

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。吉林康乃尔 30 万吨 MTO 投产长期推迟
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后，终于在 4 月 16 日投产；但其后续生产持续性不大乐观。 

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 

吉林康乃尔 30 万吨 MTO 投产长期推迟后，终于在 4 月 16 日投产；神华榆

林 4 月 5 日起检修 50 日；阳煤恒通 4 月 5 日检修月底恢复；南京诚志二期 4 月

15 日起检修 15-20 日；蒲城清洁 5 月 10 日检修，计划检修 50 日；中天合创将于

6 月初检修 45 日；联泓新材料负荷 6-7 成；中安联合 4 月 8 日短停，上周已恢复。

传统下游中 MTBE 近期开工大降。 

4 月 16 日沿海甲醇库存下降至 103.56 万吨，环比减少 3.5 万吨。4 月 17 日）

至 5 月 3 日中国甲醇进口船货到港量在 83.67 万-84 万吨附近。后期到港货物

众多，尤其是江苏区域，后期非主力库区亦有进口船货到港，且以伊朗和南美

洲货物为主，而考虑到沿海多数库区库容紧张、船货集中排队卸货等等因素牵

制，近期到港的船只卸货周期被动推迟，因此后期到港的船只推迟到港和推迟
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卸货现象仍较为普遍，港口库存累积仍较为缓慢，后期进口船货改港卸货概率

仍大。 

图 9：沿海甲醇库存 
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数据来源：Wind、国元期货 

三、综合分析 

甲醇沿海库存虽略有下滑，但主因成品油挤占库容，甲醇库容受限，目前

船货集中排队卸货，卸货周期被动推迟，因此后期巨量到港船货改港卸货概率

仍大。国内甲醇整体装置开工负荷为 66.17%，近期全国春检甲醇开工负荷下降，

5 月检修仍较集中，但宁夏宝丰二期 220 万吨装置或在 5 月 10 日附近投产，这

将压垮内地甲醇市场。MTO 方面康奈尔装置投产，但其生产持续性存疑，神华

榆林、阳煤恒通、南京诚志二期正在检修。传统下游中 MTBE 近期开工大降。

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，原油影响边际递

减，关注甲醇装置投产情况，甲醇 09 合约或在 1600 元至 1900 元区间震荡。 
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地址：青岛市崂山区香港东路 195号 9号楼 9层 901室 

电话 0532-66728681 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区园岭街道百花二路 48号二层（深圳实验小

学对面） 

电话：0755-82891269 

唐山营业部 

地址：唐山市路北区北新西道 24号中环商务 20层 2003-2005

室 

电话：0315-5105115 

杭州营业部 

地址：浙江省杭州市滨江区江汉路 1785 号网新双城大厦 4 幢

2201-3 室  

电话：0571-87686300 

宝鸡营业部 

地址：陕西省宝鸡市金台区陈仓园金九商务楼 9层 920、921室 

电话：0917-3859933 

电话：021-68400292 

 


