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 能源化工产业链 
 

甲醇重心再下台阶 

 

主要结论： 

甲醇：OPEC+谈判破裂，原油本就受疫情打击的

供需面再遭重创，拖累甲醇再下台阶。3 月海外甲醇到

港将较前两月提升，沿海库存难以去化，且目前港口罐

容极度紧张，华东价格表现疲弱。内陆现货价格有所回

暖，企业库存压力有所降低，但传统下游开工提升缓慢，

后续进一步补库空间有限。MTO 方面兴兴能源检修，

后续南京惠生、阳煤恒通有检修计划。中长期来看今年

整体供应端增量较大，制约向上空间。目前绝对价格偏

低，但供需难言乐观，原油恐拖累化工产业链整体下行，

逢高择机套保，并关注套期套利反套机会。伊朗疫情影

响供应概率不大，但需要关注。 
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一、周度行情回顾 

（一）期现货市场回顾 

OPEC+谈判破裂，原油本就受疫情打击的供需面再遭重创，拖累甲醇再下

台阶。3 月海外甲醇到港将较前两月提升，沿海库存难以去化，且目前港口罐容

极度紧张，华东价格表现疲弱。内陆现货价格有所回暖，企业库存压力有所降

低，但传统下游开工提升缓慢，后续进一步补库空间有限。MTO 方面兴兴能源

检修，后续南京惠生、阳煤恒通有检修计划。中长期来看今年整体供应端增量

较大，制约向上空间。目前绝对价格偏低，但供需难言乐观，原油恐拖累化工

产业链整体下行，逢高择机套保，并关注套期套利反套机会。伊朗疫情影响供

应概率不大，但需要关注。 

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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上周西北甲醇行情整体呈上涨趋势，市场交投氛围良好。内蒙古地区主流
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成交价格涨至 1630-1670 元/吨出厂现汇，主供烯烃，主力企业多已停售。关中

地区主流成交价格涨至 1600-1700 元/吨出厂现汇，贸易商积极补空，场内商谈

氛围活跃，企业方面销售好转，关中工厂基本完成装置满负荷和降库存任务。

新疆及宁夏地区周内甲醇价格调整不大，宁夏主力烯烃工厂维持高水平外采，

目前来看，甘肃华亭、陕西煤化等甲醇装置恢复生产，关中地区周中局部推涨

至 1720 元/吨后出货明显受阻；而内蒙等其他区域氛围相对坚挺。 

上周华东甲醇市场弱势震荡，重心稍有走低。业者信心普遍不足，需求不

佳以及主要罐区库容紧张使得看跌预期仍存，太仓远期商谈持续逢高出货。周

内太仓现货周初商谈尚可，至周中再次明显转淡，整体买盘维持刚需和补合约

为主，买盘多较为谨慎。近期国产船货亦有集中抵达常州地区，而后期进口船

货亦有抵港计划，持货商多积极报盘出货；张家港地区主流商家供应合约，近

期零售报盘不多。 

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 
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（二）行业要闻 

1、伊朗 ZPC、KPC 稳定运行，Kaveh、Marjan、FPC 负荷不高，Busher 管道

闪爆再度停车，伊朗疫情暂未影响装船；沙特 AzRazi 整体负荷不高；美国塞拉

尼斯停车检修，OCI 负荷不高；东南亚、新西兰装置全部稳定运行中。 

2、兴兴能源 3 月 3 日检修 30-40 天；南京诚志负荷不高 3 月计划检修、阳煤

恒通计划 3 月下旬检修、宁波富德 2 月 17 日-26 日检修，目前已恢复。前期内

陆降负装置均已恢复正常，目前开工 81.6%。 

3、3 月 5 日沿海甲醇库存继续增长至 106.2 万吨，环比增长 1.3 万吨，沿海

甲醇可流通货源预估在 39 万吨。预估 3 月 6 日至 3 月 22 日中国甲醇进口船货

到港量在 55 万吨附近。 

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。 
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近期随着物流恢复，下游补库，企业库存压力缓解，逐步提升负荷。荣信一

期日产 3000 吨，平稳运行；易高装置提升负荷中；咸阳化学 5 成负荷运行；长

青 5 成负荷运行；山西同煤 9 成负荷运行；长武目前正在开车。鲁西的甲醇正

在调试，可能中旬左右开。兖矿国宏 8 成负荷运行，日产约 1700 吨；济宁荣信

开工负荷 7 成；沂州焦化开工降低至 5 成；伟天装置低负荷运行，日产 300；恒

盛低负荷运行。豫北计划本周开车；心连心 10 万吨配套精馏已开车，日产精醇

300-400 吨。 

国外装置方面，伊朗、马来装置近期逐步恢复正常，3 月国内到港预期调增

至 90 万吨左右，但目前伊朗方面装船速度仍较缓慢。目前伊朗疫情爆发，需密

切关注，但预计影响供应概率较小。并且海外疫情爆发对整体经济及原油需求

影响较大，化工品也难有表现。伊朗 ZPC、KPC 稳定运行，Kaveh、Marjan、FPC

负荷不高，Busher 管道闪爆再度停车，伊朗疫情暂未影响装船；沙特 AzRazi 整

体负荷不高；美国塞拉尼斯停车检修，OCI 负荷不高；东南亚、新西兰装置全

部稳定运行中。 
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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，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。  

图 7：MTO/MTP 开工率  图 8：甲醛开工率 
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兴兴能源 3 月 3 日检修 30-40 天；南京诚志负荷不高 3 月计划检修、阳煤恒

通计划 3 月下旬检修、宁波富德 2 月 17 日-26 日检修，目前已恢复。前期内陆

降负装置均已恢复正常，目前开工 81.6%。传统下游中甲醛、二甲醚、醋酸等行

业开工略有回升，仍低于往年同期，关注未来恢复速度。MTBE 开工继续下行。 

图 9：沿海甲醇库存 
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数据来源：Wind、国元期货 

3 月 5 日沿海甲醇库存继续增长至 106.2 万吨，环比增长 1.3 万吨，沿海甲

醇可流通货源预估在 39 万吨。预估 3 月 6 日至 3 月 22 日中国甲醇进口船货到

港量在 55 万吨附近。 

三、综合分析 

OPEC+谈判破裂，原油本就受疫情打击的供需面再遭重创，拖累甲醇再下

台阶。3 月海外甲醇到港将较前两月提升，沿海库存难以去化，且目前港口罐容

极度紧张，华东价格表现疲弱。内陆现货价格有所回暖，企业库存压力有所降

低，但传统下游开工提升缓慢，后续进一步补库空间有限。MTO 方面兴兴能源
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检修，后续南京惠生、阳煤恒通有检修计划。中长期来看今年整体供应端增量

较大，制约向上空间。目前绝对价格偏低，但供需难言乐观，原油恐拖累化工

产业链整体下行，逢高择机套保，并关注套期套利反套机会。伊朗疫情影响供

应概率不大，但需要关注。 
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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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