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 能源化工产业链 
 

后续到港预期下降 甲醇大幅上涨 

 

主要结论： 

甲醇：上周甲醇期货现货均大幅上涨，本周初期

货高位回落。上周国内开工略有下降，西北上游工厂

大幅度去库，新价顺势上推。CFR 中国价格亦大幅上

调，海外伊朗卡维装置意外检修 2 周，周五引爆市场情

绪，美洲部分装置复产。沿海库存上周略增，因卸货

集中，但未来两周到港调降至 58 万吨附近。后期关注

外盘价格高企对进口货源的分流。国内天然气甲醇限

产情形或大体与去年相当，但西南检修或略有延后。

延长中煤二期投产推延，斯尔邦 12 月初检修。商品整

体市场氛围较好，美国大选尘埃落定后市场风险偏好

回升。甲醇或维持高位震荡态势，关注外盘装置情况。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现货市场回顾 

上周甲醇期货现货均大幅上涨，本周初期货高位回落。上周国内开工略有

下降，西北上游工厂大幅度去库，新价顺势上推。CFR 中国价格亦大幅上调，

海外伊朗卡维装置意外检修 2 周，周五引爆市场情绪，美洲部分装置复产。沿

海库存上周略增，因卸货集中，但未来两周到港调降至 58 万吨附近。后期关注

外盘价格高企对进口货源的分流。国内天然气甲醇限产情形或大体与去年相当，

但西南检修或略有延后。延长中煤二期投产推延，斯尔邦 12 月初检修。商品整

体市场氛围较好，美国大选尘埃落定后市场风险偏好回升。甲醇或维持高位震

荡态势，关注外盘装置情况。 

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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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

上周华东甲醇市场上涨，期货盘面强势拉涨至 2200 元/吨以上，在内地持续

强势的背景下，市场几无下跌驱动。周内华东地区累库，卸货集中是主要累库
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的原因，市场现货报盘不多，持货商捂盘惜售，但至高位现货买气略显清淡。

本周美金盘重心继续上涨，周后期部分美金持货商开始逢高出远月纸货以锁定

利润，因此太仓地区纸货远月基差偏弱。 

上周西北甲醇价格大幅冲高，市场成交尚算活跃。内蒙古地区主流价格上

涨至 1770-1820 元/吨现汇出库，随山东等下游接货价格走高，西北-山东套利窗

口开启，为贸易商留出了较大的盈利空间，上游工厂大幅度去库，新价顺势上

推，无货无压。关中地区上游多次调涨，报盘价至 1920-1950 元/吨附近，但高

端成交几无，成交区间多维持 1860-1900 元/吨之间，长武 60 万吨/年甲醇装置

于本周恢复生产，初期可售不多，加之关中地区上游工厂订单余量充足，上游

库存无压。新疆地区周内装置故障频发，新疆兖矿、新疆新业均短停 2-3 日，上

游低供支撑，价格宽幅上推，神华新疆 11 月 11 日因管道破裂甲醇及烯烃全部停

检，但暂未听闻有外采或外销甲醇计划，对市场影响不大。 

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、基本面分析 

（一）供应面 

供应端国内开工高位略有下滑，国际市场伊朗装置突发检修较多，海外价

格较高，后续仍要关注国内进口到港情况。上周国内甲醇整体装置开工负荷为

70.95%，高位略下滑 1.17 个百分点；非一体化甲醇平均开工负荷为 62.1%，降

1.55 个百分点。西北地区的开工负荷为 79.33 %，环比减少 1.75 个百分点。青海

中浩、内蒙古博源等西北气头企业月初按计划停车。山西同煤、神木化工、包

钢庆华等装置 6 日前后陆续恢复，世林化工 11 日复产。河北、山西部分焦炉气

企业受环保限产影响。陕西渭化 20 万吨装置 10 日起检修 46 天；榆林凯越 70 万

吨装置 13 日起短修 10 天。河南鹤壁 60 万吨装置 11 月中旬计划检修 15 天。 

近期海外装置检修逐步恢复，但部分装置出现反复。沙特 IMC 150 万吨/年

甲醇装置 10 日已重启。伊朗卡维 Kaveh230 万吨装置 10 日起再度检修 2 周，FPC

开工 7-8 成，ZPC 1#165 万吨装置 11 日重启，busher165 万吨/年装置计划近期恢

复。卡塔尔 QAFAC 负荷偏低。印尼 KMI71 万吨/年甲醇装置 11 月 2 日起检修

40-45 天，马来西亚石油两套共计 236 万吨/年甲醇装置短停重启后负荷不高。俄

罗斯部分装置负荷不高。中南美，梅赛尼斯于特立尼达及智利部分装置 4 月开

始长停，特立尼达前期检修的 180 万吨装置上周恢复恢复。委内瑞拉 3 条线 250

万吨装置基本稳定运行。美国 natagasoline 175 万吨装置重启后负荷偏低。特立

尼达和多巴哥 100 万吨装置暂未投产。 
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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，吉林康乃尔 30 万吨 MTO 今年 4 

月投产。延长中煤二期 MTO 计划 4 季度投产，目前尚未落实。天津渤化 60 万

吨 MTO 、甘肃华亭 20 万吨 MTO 也将于明年上半年投产。常州富德 MTP 有明

年年初重启传闻，但不确定性较大。 

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 

上周 MTO 开工负荷 83.82%，较上周持平。其中外采甲醇的 MTO 装置产能

约 625万吨，基本满负荷运转。中天合创前期检修的一套 MTO装置上周一重启。

鲁西化工 MTO 短停 10 天。延长中煤二期 MTO 启动时间推迟。斯尔邦计划 12

月 2 日起检修 36 天，较之前计划提前。山东华滨 MTP 尚未成功重启。 

上周末华北多地甲醛企业及小化工厂由于大气污染二级预警降负 20%-30%。

上周 MTBE、醋酸等传统下游开工也有所下降。 

图 9：沿海甲醇库存 
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数据来源：Wind、国元期货 

上周内陆甲醇企业库存大幅减少 7.74 万吨至 38.19 万吨附近，企业库存相对

低位。西北、华中、西南企业库存降幅明显。企业订单待发量 32 万吨，周环比

增加 1.63 万吨。 

沿海地区甲醇库存在 124.34万吨，环比增加 2.16 万吨，可流通货源预估在 25.7

万吨。11 月 13 日至 11 月 29 日中国甲醇进口船货到港量预估在 58 万吨附近。
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未来双周到港近期首次回落，关注外盘价格高企对货源的分流。考虑到伊朗部

分装置检修影响，11 月、12 月难以累库。 

三、综合分析 

上周甲醇期货现货均大幅上涨，本周初期货高位回落。上周国内开工略有

下降，西北上游工厂大幅度去库，新价顺势上推。CFR 中国价格亦大幅上调，

海外伊朗卡维装置意外检修 2 周，周五引爆市场情绪，美洲部分装置复产。沿

海库存上周略增，因卸货集中，但未来两周到港调降至 58 万吨附近。后期关注

外盘价格高企对进口货源的分流。国内天然气甲醇限产情形或大体与去年相当，

但西南检修或略有延后。延长中煤二期投产推延，斯尔邦 12 月初检修。商品整

体市场氛围较好，美国大选尘埃落定后市场风险偏好回升。甲醇或维持高位震

荡态势，关注外盘装置情况。 
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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否符合其特定状况。 
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