
甲醇弱势震荡 关注下游投产进度 

我们认为供给端国内甲醇 4 月春检规模较集中，同比去年影

响幅度增大，且 4 月进口到港预计较少；需求端西北久泰能源 5

月初正式出产品将提振西北地区甲醇需求。但中长期来看春检结

束后国内开工提升，今年已投产的鲁西化工、黑龙江宝泰隆、大

连恒力也将提升负荷，进口到港 5 月起也预计增加。需求端 MTO

装置投产进度需重点关注，我们认为或进度不及预期。目前库存

处于较高水平，4 月去库幅度或较为有限。中长期来看化工园区

整顿或对甲醇需求端造成抑制，需要警惕。因此我们认为春检因

素或引起阶段性反弹，但反弹高度有限，企业应借此机会卖出套

保。 

2018 年仅有 1 套延安延长甲醇制烯烃装置投产，且无需外

采。2019 年计划新增甲醇制烯烃装置较多，其中康奈尔一期、

久泰能源、南京惠生二期为外采甲醇制烯烃装置，外采量 350 万

吨。若全部兑现将会带来显著的需求增量，但目前进展有限。久

泰能源 3 月 20 日已投料试生产，但目前停车检修中，预计 4 月

底或 5 月初正式生产；鲁西化工甲醇装置已投产，其 MTO 装置尚

未投产；康奈尔装置已建成，黑龙江宝泰隆向其供应甲醇，但宝

泰隆投产后目前尚处停车检修状态；南京惠生二期要需警惕江苏

省大规模的产业调整和安全风险防控可能影响其投产进程；中安

联合、宁夏宝丰二期甲醇与 MTO 装置配套投放，对市场扰动不大。 



目前 MTO 开工率较好接近 85%，多数装置运行正常。青海盐

湖上周初已重启，甲醇不再外销；阳煤恒通 8.5 成负荷；神华宁

煤煤制油计划 5 月 3 日检修，一线检修 30 日，二线检修 18 日。

乙二醇近期价格下跌幅度较大，使得沿海部分装置综合利润较差，

需关注其生产计划。此外兴兴、盛虹可外采乙烯、丙烯以替代

MTO 装置，需关注这两种方式的利润情况，去年 4 季度曾发生替

代情况。 

图 1：甲醇制烯烃国内开工率 

 

数据来源：wind、国元期货 

沿海库存方面，江苏(不包南京、连云港)库存 52.25 万吨，

下降 4.07 万吨；浙江库存 24.2 万吨，增加 0.63 万吨；华南库

存 17.44 万吨，增加 2.76 万吨；总计 93.89 万吨，减少 0.68 万

吨。沿海库存仍处高位，但近期有所消化。 

图 2 ：沿海甲醇库存 
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甲醇整体仍呈区间震荡趋势，但走势相对较弱，近期可能考

验 2450 元左右前期低点。以震荡思路对待，下方支撑 2400-2450

一线，上方压力 2600-2650 一线。 


