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能源化工研究中心 

 

陈一凡 

投资咨询号：Z0015946 

从业资格号：F3054270 

受煤炭弱势影响，昨夜甲醇大幅下跌。宏观层面，本周宏观表现相对平

稳，前期数据利空释放及美国众议长承诺美国不会违约后，提振市场情绪，

商品稍有企稳。供给端，内地陆续开启检修，沿海检修较少，整体开工有所

下降。需求端，传统需求除甲醛装置提负外均有不同程度走弱，但随着传统

需求的淡季来到，预计传统需求开工走弱。MTO开工小幅下降。成本端，煤

炭高库存、高供给格局不变，大方向偏空，预计夏季发电高峰对煤炭的需求

拉动作用有限。整体来看，甲醇利空逻辑较为明确，同时成本端弱势，策略

09合约维持偏空对待。 
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进入国贸投研小程序 

期市有风险，入市需谨慎 

 
 

1、供应方面：本周国内甲醇企业开工整体下滑，目前国内开工在

69.05%，较上周同期下滑 1.25%。周内华东、华南、华北、西北、西南等地

开工均有下滑。  

2、需求方面：本周传统下游开工涨跌稳均有体现，其中甲醛、二甲醚

上涨，醋酸稳定，MTBE、DMF、BDO表现下滑。煤制/甲醇制烯烃行业开工微

增 0.9%至 77%，港口多数 MTO 运行平稳 

3、库存：华东、华南港口甲醇社会库存总量为 62.5万吨，较上周同

期增 2.5万吨。预计本周两大港口总到货量在 28万吨附近。 
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一、 行情回顾 

本周宏观相对平稳。国内 4月经济数据公布后，利空得到集中释放，且美国众议长承诺不会让美国债务违

约也提振市场情绪。但国内外需求同步走弱，国内经济复苏势头放缓，国外 4 月零售销售环比增速放缓，商品

也面临需求不足的风险。因此，商品近期虽阶段性企稳，但并未明显反弹。 

受煤炭价格下调、煤炭弱势影响，煤化工普跌。甲醇 09 合约截至目前跌幅超 3%，在 2175元/吨附近弱势

运行，增仓 12余万手。 

甲醇主力合约走势 

 
数据来源：iFind 

二、 供需基本面 

2.1 供给 

国内甲醇企业开工整体下滑，目前国内开工在 69.05%，较上周同期下滑 1.25%，较去年同期低 4.18个

百分点；周均开工在 69.08%，较上周落 2.63%。周内华东、华南、华北、西北、西南等地开工均有下滑。 

装置部分，后续国内甲醇装置开停均有，如和百泰、西北能源、新疆部分装置计划检修；然也有部分

装置存重启恢复预期，如山东明水、联盟、旭峰合源、巴彦淖尔、宝丰、宁煤、河南中新等装置。综合来

看，后续国产甲醇开工或走高，具体情况待继续跟进。 

到港方面，上周华东、华南两大港口甲醇总到港量在 29.57万吨（部分在卸货量暂未计算在内）；其

中江苏地区在 13.1 万吨，浙江在 11.8 万吨；华南 4.7 万吨附近。预计本周两大港口总到货量在 28 万吨

附近。 
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整体看，日产及到港都有增加，供给压力渐增。 

甲醇日产量（吨） 甲醇开工（%） 

  

  数据来源：隆众资讯 

 

甲醇市场价（元/吨） 中国甲醇产能（吨） 

  

  数据来源：隆众资讯 

 

甲醇到港量（万吨） 甲醇进口（万吨） 
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  数据来源：隆众资讯 

2.2 需求 

本周传统下游开工涨跌稳均有体现，其中甲醛、二甲醚上涨，醋酸稳定，MTBE、DMF、BDO 表现下滑。

具体来看，本周甲醛开工略增 0.09%至 31.48%，主力区域项目开工平稳，需关注后续下游板材类需求跟进

节奏；二甲醚开工增 0.74%至 22.14%，贵州天福恢复，略有增量；醋酸开工稳在 96.45%，多数装置维持前

期，关注索普下周检修计划；MTBE 本周下滑 0.14%至 41.61%，洛阳宏力停工检修；DMF 开工降 1.98%至

65.28%，周内安阳九天检修；BDO开工降 1.8%至 61.11%，新疆新业周内停车检修 15天，其余多维持前期。 

本周国内煤制/甲醇制烯烃行业开工微增 0.9%至 77%，宁煤一套检修项目已陆续恢复，盐湖负荷稍有

提升；上周末期间大唐多伦负荷稍有波动，影响周期暂不长；目前宝丰一期、阳煤项目维持检修，关注 5

月下后者恢复情况；另港口多数 MTO运行平稳，关注部分 6月份开工波动情况。 

整体看，传统需求步入季节性淡季，后续开工有走弱预期。本周虽甲醛开工上升，但企业出货压力也

增加，下周预计降负。烯烃装置整体较为平稳，关注兴兴负荷变动。因此需求端后续预计缺乏亮点支撑甲

醇。 

甲醇签约订单（吨） 甲醇代发订单（吨） 
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  数据来源：隆众资讯 

 

甲醛开工（%） 甲醛利润（元/吨） 

  

  数据来源：隆众资讯 

 

冰醋酸开工（%） 冰醋酸利润（元/吨） 

  

  数据来源：隆众资讯 

 

下游 MTO开工（%） 下游 MTO利润（元/吨） 
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  数据来源：隆众资讯 

2.3 库存  

本周华东、华南港口甲醇社会库存总量为 62.5 万吨，较上周同期增 2.5 万吨。华东港口甲醇社会库

存微幅走低，部分货物流入终端为主，且主力库区发货量持续稳健等支撑，故整体社会库存量稍降。库存

总量在 42.3万吨（不含华东下游工厂），周降 0.3万吨。  

  华南甲醇库存延续累库，目前该地（广东、福建）库存总量在 20.2万吨，周增 2.8万吨。其中广东库

存在 13 万吨（南沙 10.2 万吨，百安及阳鸿在 2.8 万吨），周内进口及内贸货均有补充；福建库存增 3.3

万吨至 7.2万吨，本周进口补充相对集中，且港能库陆续批量货流入，下游刚需跟进，故累库明显。 

库存方面处于历年同期低位，但受供需格局转弱影响，已有累库迹象，预计后续库存逐步增加。  

港口库存季节图（吨） 各地港存（吨） 

  

  数据来源：隆众资讯 

2.4 成本利润 

利润端，本周鄂尔多斯 Q5500 动力煤价格暂稳至 845 元/吨，山西大同 Q5500不粘煤价格较上周稳定

至 855元/吨，西南天然气价格较上周稳定至 2.13元/立方。利润方面，煤制甲醇周度平均利润（根据现金
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流成本折算）为+25.5元/吨，较上周-26.86元/吨，环比-51.30%；焦炉气制甲醇周度平均利润为-87.91元

/吨，较上周-54.29元/吨，环比-161.43%。 

甲醇利润（元/吨） 动力煤港口库存（万吨） 

  

  数据来源：隆众资讯 

从动力煤的基本面来看，今年供给压力较大，国内生产和进口量都明显增加。中下游电厂补库需求平

平，整体是供需宽松格局。且港口及电厂终端库存较高，环渤海九港库存总量突破 2850万吨，沿海八省电

厂库存突破 3500万吨，均处于历史同期高位。在高供给、高库存的情况下，今年夏季发电高峰需求一旦证

伪，煤价可能会迎来较大幅度的下跌。且在近期水电有所恢复的情况下，市场或已逐步开始走出煤价下跌

的预期。因此，我们认为甲醇虽利润低位，但在供过于求格局下及成本坍塌预期下，下方仍有空间。策略

面，甲醇维持偏空对待。 

 

 

 
期市有风险，入市需谨慎 
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