
海外装置超预期停车，沿海货源维持偏紧
——甲醇月报

张晨（Z0019526）
2024年2月5日

长安期货有限公司
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行情回顾
• 1月甲醇期货宽幅震荡，盘面先跌后涨，整体重心上移，主力05合约月线收涨50或2.06%，上周周线收涨8或0.33%

• 1月甲醇整体装置开工率高位，供给偏宽松，月初部分下游装置受环保因素影响减产或停车，需求疲软，加之煤价持续阴跌，成

本支撑走弱，同时市场交易西南装置重启及伊朗限气结束后进口增量，多重利空因素叠加，甲醇盘面持续下行，中下旬随着节

前备货的开启，甲醇市场情绪好转，其中华东地区可售货源有限，报价坚挺，基差高位，对甲醇盘面形成有力支撑

资料来源：文华财经，WIND，长安期货

甲醇主力合约走势-小时线
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行情回顾
• 1月甲醇现货市场先弱后强，月初下游入市偏谨慎，中下旬春节前备货带动下游需求上行，区域间价格表现分化，华东地区可

售货源偏紧，报价坚挺，西北地区厂家排库，因运力紧张，主动下调报价让利运费

• 2月4日，华东市场中间价2655元/吨，较1月同期上涨172.5元/吨，华南市场中间价2535元/吨，较1月同期上涨122.5元/吨，西北

市场中间价2115元/吨，较1月同期上涨50元/吨，山东南部市场中间价2410元/吨，较1月同期上涨10元/吨

• 目前下游备货已接近尾声，市场交投情绪走弱，上周四周五盘面价格回落，带动各区域价格不同程度下调，华东地区可流通

货源偏紧情况略有缓解，但基差仍处高位，价格再度上行

资料来源：文华财经，WIND，长安期货
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供给端
• 2月2日当周，国内甲醇装置开工率84.36%，环比上涨0.75个百分点，同比上涨11.38个百分点，1月甲醇装置开工率持续处往

年同期高位，虽有春节错位因素影响，但偏离幅度仍偏高，期间西南地区装置陆续重启，其他地区装置虽有停车，但多以

临停为主，上周晋煤华昱、内蒙古世林停车后即已开车，本周及本月暂时无装置集中停车计划，但仍有部分装置计划重启，

故国内装置开工率料将保持高位

• 产能利用率高位加之产能基数扩大，甲醇产量增量明显，1月国内甲醇月产量756.57万吨，环比增长1.2%，同比增长12.05%，

上周甲醇周产量175.90万吨，环比增长0.9%，同比增长15.18%
甲醇周度开工率

资料来源：隆众资讯，长安期货

甲醇周度产量

50%

55%

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

第
1周

第
3周

第
5周

第
7周

第
9周

第
11

周

第
13

周

第
15

周

第
17

周

第
19

周

第
21

周

第
23

周

第
25

周

第
27

周

第
29

周

第
31

周

第
33

周

第
35

周

第
37

周

第
39

周

第
41

周

第
43

周

第
45

周

第
47

周

第
49

周

第
51

周

第
53

周

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

100 

120 

140 

160 

180 

200 

第
1周

第
3周

第
5周

第
7周

第
9周

第
11

周

第
13

周

第
15

周

第
17

周

第
19

周

第
21

周

第
23

周

第
25

周

第
27

周

第
29

周

第
31

周

第
33

周

第
35

周

第
37

周

第
39

周

第
41

周

第
43

周

第
45

周

第
47

周

第
49

周

第
51

周

第
53

周

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年



忠诚    敬畏    创新    卓越

供给端

资料来源：WIND，隆众资讯，长安期货

• 2023年国内甲醇累计进口量1455.3万吨，同比增长19.36%，较过去

五年均值增长26%，下半年海外装置负荷有所提升，但国际需求提

升不足，非伊货源流入增加

• 12月以来受伊朗限气等因素影响，海外装置开工率不断下行，目前

来看，伊朗装置运行情况不及预期，除停车装置未重启外，上周新

增两套装置停车，预计一季度甲醇进口将有明显缩量，支撑沿海港

口价格

甲醇进口量

国际甲醇装置产能利用率
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甲醇 PP（右轴） LLDPE（右轴）

需求端-MTO

资料来源：WIND，隆众资讯，长安期货

• 主力下游方面，1月甲醇制烯烃装置开工率先降后稳，期间甘肃华亭、浙江兴兴、青海盐湖等装置停车，目前青海盐湖烯烃装置

已重启，不过鲁西MTO装置上周意外停车，对需求端产生一定压制，2月初浙江兴兴有重启计划，关注装置变动情况

• 2月2日当周，甲醇制烯烃装置开工率88.93%，环比下降0.52个百分点；从季节性数据看，甲醇制烯烃装置开工率处历年中位水平，

与甲醇高供给端相比，支撑相对较弱

• 聚烯烃下游需求表现一般，节前终端工厂基本完成备货，部分停止采购，市场需求缩水明显。2月2日当周，PP下游装置开工率

46.39%，环比下降5.38个百分点；PE下游装置开工率33.88%，环比下降9.56个百分点

甲醇、PP、LLDPE期货结算价 甲醇制烯烃装置开工率
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需求端-MTO

资料来源：隆众资讯，长安期货

PP下游行业平均开工率

PP管材企业开工率

PP注塑企业开工率
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需求端-MTO

资料来源：隆众资讯，长安期货

PE中空开工率

PE包装膜开工率PE下游行业平均开工率
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需求端-甲醛

资料来源：隆众资讯，长安期货

甲醛装置开工率

甲醛与甲醇价格走势• 据隆众资讯统计，2月2日当周，甲醛装置开工率32.82%，环比下跌1.1

个百分点，1月至今累计下降11.09个百分点

• 下游板厂步入消费淡季，大部分已提前停车放假，甲醛需求走弱，厂

家降负减产情况明显

• 2月时值春节，节后陆续复工，市场存补库需求，但从往年时间及板

材市场情况来看，企业延后复工时间是大概率事件，因此短期内甲醛

装置开工率将维持低位运行

山东甲醛生产毛利
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需求端-醋酸

资料来源：隆众资讯，长安期货

醋酸与甲醇价格走势• 据隆众资讯统计，2月2日当周，醋酸装置开工率82.86%，环比上

涨3.36个百分点，较年初下降0.79个百分点，变动相对不大

• 月中装置开工有明显的下行，主要原因是意外故障装置增多，拖

累整体开工率，并对价格形成支撑，需求端虽节前备货结束，需

求将有所走弱，但近期前停车装置陆续重启，故来自醋酸方面需

求尚可

醋酸装置开工率
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甲醇华东市场价 甲醛山东市场价（右轴）
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需求端-二甲醚

资料来源：隆众资讯，长安期货

二甲醚与甲醇价格走势• 据隆众资讯统计，2月2日当周，二甲醚装置开工率8.08%，环

比上涨1.97个百分点，较年初下跌0.56个百分点

• 月中二甲醚库存高位，厂家停车去库，下旬随着下游阶段性补

货需求释放，炼厂出货情况好转，市场交投氛围良好，近期潜

江金华润、兰考汇通、重庆万利来等装置陆续开车，二甲醚方

面需求向好，但目前仍远落后于往年同期，同时二甲醚消费占

比较小，实际支撑有限
二甲醚装置开工率
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库存-生产企业库存

资料来源：隆众资讯，长安期货

甲醇社会库存• 甲醇社会库存低位震荡运行，2月2日当周，甲醇社会库存117.23万吨，环

比增加1.23万吨，较年初减少8.09万吨，港口库存和生产企业库存均有所

回落

• 截至2月2日当周，甲醇生产企业厂内库存37.17万吨，环比减少0.07万吨，

基本持平，较年初减少5.66万吨，生产企业延续低库存，给予企业挺价信

心，中下旬企业积极排库，受降水影响及春节前放假影响，运力不畅，

厂家降价让利运费出库。下游补库陆续结束，同时运力减少，而供给端

装置处于高位，预计本周生产企业逐渐累库
甲醇厂内库存
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甲醇下游厂家库存
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库存-港口库存

资料来源：隆众资讯，长安期货

甲醇港口库存 甲醇到港量

• 港口库存同样低位窄幅波动，截至2月2日当周，甲醇港口库存80.06万吨，环比增长1.39万吨，较年初减少2.43万吨

• 1月甲醇到港量约140万吨，海外装置停车影响尚未显现，港口封航对卸货速度偶有影响，下游需求较稳，港口难有

累库，本周及2月，封航仍有可能发生，加之海外装置停车，外轮抵港量或相对有限，另有消息2月中下旬三峡大

坝北线维修，或影响西南地区内贸船补充，一季度港口难有累库
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山西煤制理论利润 内蒙古煤制理论利润 重庆天然气制理论利润 河北焦炉气制理论利润

成本方面

资料来源：WIND，钢联数据，长安期货

甲醇理论利润 • 动力煤价格止跌反弹
• 1月受执行新年度生产计划后供给放松，下游需求疲软等因素影响，动力煤价

格月初持续走弱，此后因寒潮天气时有发生，港口库存不断下降等利多因素支
撑，煤价逐步止跌企稳后小幅反弹

• 生产方面，年前超严安全检查常态化，加之临近春节煤矿陆续放假，煤炭产能
释放仍受到制约，坑口需求端表现一般，此前在供给收缩下坑口煤价相对坚挺

• 需求方面，中央气象台昨日继续发布暴雪橙色预警，中东部地区持续大范围雨
雪冰冻天气，故仍有取暖需求，不过下游工厂放假后工业用电量环比或有所回
落，故日耗上行幅度也有限，且目前下游库存整体仍较为安全，加之长协和进
口煤补充，对市场煤采购意愿一般，需求支撑或不及预期。非电方面，化工、
建材等方面需求难有上行，化工品开工率基本见顶，需求淡季多省水泥错峰生
产，因此非电需求对煤价支撑相对有限

• 整体来看，供给端受到煤矿放假影响难有增量，需求端补库进入尾声，因工业
用电有回落预期，故降温对电厂日耗提振有限，加之进口煤补充及长协支撑，
国内煤炭需求难有大幅改善，需要注意的是港口库存持续回落，预计仍将对煤
价形成支撑

甲醇、动力煤价格走势  
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结论与展望

资料来源：WIND，钢联数据，长安期货

• 供给：甲醇装置产能利用率继续上行，目前仍处同期高位，且目前依旧是重启计划多于停车计划，故国

内供给压力仍存，海外装置开工率再度下行，装置停车时间超预期，预计一季度进口量将有所回落，支

撑沿海地区价格

• 需求：节前补库陆续结束，华东流通货源偏紧情况有所改善，下游装置开工率持稳，但较往年同期并无

突出表现，支撑力度有限，供需两端对比，需求支撑相对偏弱

• 库存：海外装置超预期停车影响外轮进口量，同时三峡大坝北线维修或将影响西南地区补充，港口库存

难有累库

• 成本：虽有降温影响，但工业需求下行将对冲取暖需求，需求相对较弱，煤价实际支撑来自于供给收缩

以及港口大幅去库，预计2月煤价偏稳运行，下跌空间不大

• 结论：甲醇基本面仍保持供强需弱，不过港口库存或有回落，沿海地区流通货源或仍偏紧，故甲醇价格

仍有支撑，空单谨慎入场，同时春节前提保，加之假期时间较长，建议节前轻仓短线操作为主。
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