
停车装置增多&库存持续下行，甲醇谨慎追空
——甲醇周报

张晨（Z0019526）
2024年3月25日

长安期货有限公司
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行情回顾

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
• 上周甲醇盘面延续震荡走势，周一、周二盘面大幅上行突破前高2580点，最高2达620点，此后震荡走弱，回吐周内涨幅，主力05

合约周线收跌22元/吨或0.86%

• 现货价格走势同样先扬后抑，前半周在久泰临停、原油上涨等因素驱动下盘面上行带动港口现货走强，周后半段市场情绪有所走

弱，华东港口地区价格走低，基差收敛。3月22日当日，甲醇华东市场中间价2797元/吨，环比下跌47.5元/吨，基差收敛至145元/

吨，华南市场中间价2635元/吨，环比下跌10元/吨，西北市场中间价2145元/吨，环比上涨50元/吨，鲁南市场中间价2425元/吨，

环比上涨5元/吨

• 西北内陆地区与港口价差回落至552元/吨，仍有套利空间，部分货源仍流入港口地区

资料来源：文华财经，WIND，长安期货

甲醇现货市场价格走势 华东市场基差
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供给端
• 3月22日当周，国内甲醇装置产能利用率为81.89%，环比前一周下降1.29个百分点，高于去年同期3.05个百分点

• 3月22日当周，国内甲醇周度产量171.39万吨，较去年同期增11.16万吨，增幅6.96%，环比前一周降2.69万吨，降幅1.55%

• 上一统计期内榆林凯越、新乡中新等装置检修损失量体现，山东明水、久泰新材料等装置减产，同时重启及恢复装置较少，

故供给端有所缩量，近期厂家降负及春检装置增多，且由于焦炭亏损扩大后焦企限产力度增强，从季节性数据看，国内甲

醇装置产能利用率持续回落，目前较往年提升幅度已不明显，不过由于产能基数不同，产量仍高于往年同期水平

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
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供给端

资料来源：WIND，隆众资讯，长安期货

• 上周海外装置产能利用率65.94%，环比大涨7.28个百分点，已回升至往年同

期水平

• 据隆众资讯统计情况，伊朗负荷全面提升，沙特开工不满，美国基本全线开

车运行，不过从运输船期考虑，短期内进口资源量仍相对有限，港口可流通

资源依旧偏紧，情绪影响更甚。

• 国际甲醇价格稳中有落，CFR中国主港价292.5美元/吨，环比下跌5美元/吨，

但因国内港口价也有回落，故进口利润仍相对亏损

国际甲醇装置产能利用率

国际甲醇价格
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需求端-MTO

资料来源：WIND，隆众资讯，长安期货

• 上周厂家出货良好，但周后段随着盘面回落，下游观望情绪有所上行

• 3月22日当周，甲醇制烯烃装置开工率86.66%，环比回落0.37个百分点，久泰60万吨/年MTO装置开始为期一个月时间的检修，

加之中原石化S-MTO装置故障检修，且4月华东等地区部分烯烃装置存检修计划，主要下游甲醇制烯烃装置开工率下滑，不过

南京诚志2期60万吨/年MTO装置周中重启填补了部分损失，本周一宁波富德60万吨/年装置已停车，故本周主要需求利好支撑

不足

• 3月22日当周PP下游平均开工率49.93%，环比上涨0.99个百分点，PE下游平均开工率44.21%，环比上涨2.49个百分点，下游提

负企业增多，但是从目前下游开工情况来看，尚未有超出预期或快于往年表现，下游仍以刚需采购为主，因此需求持续性待

观察 甲醇、PP、LLDPE期货结算价
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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

BOPP开工率
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需求端-MTO

资料来源：隆众资讯，长安期货

PE包装膜开工率PE下游行业平均开工率

PE中空开工率 PE管材开工率
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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，3月22日当周，甲醛装置开工率54.76%，较前

一周环比上涨3.53个百分点

• 上一统计期内濮阳鹏鑫甲醛装置提负，宝鸡欣泉装置停车整理，

其他装置多维持前期负荷运行，整体生产端延续涨势，下游板材

厂开工率提升，但因订单不足目前负荷并不高，对甲醛消耗量有

限，刚需采购为主，需求暂无进一步释放信号

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，3月22日当周，醋酸装置开工率90.76%，环比下

降2.26个百分点，上期索普、塞拉尼斯装置降负，因此产能利用

率有所降低，上周索普已恢复，塞拉尼斯预计本周也将恢复，故

醋酸产能利用率有再次回升预期

• 醋酸下游表现相对较好，醋酸乙酯、醋酸丁酯、醋酸乙烯开工率

持平或上涨，需求支撑相对较强

醋酸装置开工率
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江苏醋酸生产毛利



1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

500
1000
1500
2000
2500
3000
3500
4000
4500

2020-02-24

2020-06-24

2020-10-24

2021-02-24

2021-06-24

2021-10-24

2022-02-24

2022-06-24

2022-10-24

2023-02-24

2023-06-24

2023-10-24

2024-02-24

甲醇华东市场价 二甲醚全国均价（右轴）

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，3月22日当周，二甲醚装置开工率7.64%，环

比下降1.15个百分点，统计期内永城龙宇、贵州天福、潜江金

华润装置停车整理，内蒙古盛德源装置开车，本期前期停车装

置产能损失量将有所体现，故对原料需求有限

• 下游需求表现欠佳，心态仍偏谨慎，支撑一般

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• 3月22日当周，甲醇社会库存111.94万吨，环比继续去库10.77万吨，港口

库存、生产企业均继续出现不同程度回落

• 3月22日当周，甲醇生产企业厂内库存44.33万吨，环比减少4.88万吨，生

产企业出单量良好，部分内地货源流入港口，加之装置临停带来供给减

量，生产企业延续去库走势

• 3月22日当周，甲醇下游厂家库存15.55万吨，环比基本持平，当前库存

处历史同期中等偏高水平，下游补库意愿并不迫切

甲醇厂内库存
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

• 港口库存继续回落，3月22日当周，甲醇港口库存67.61万吨，环比减少5.89万吨，同比降4.05万吨，当前港口库存已出

同期低位

• 上一统计期内甲醇港口到港量16.87万吨，其中外轮13.19万吨，而下游刚需提货平稳，南京MTO装置重启，但宁波富

德停车，需求预计变化不大，不过本期计划到港量仍较少，预计港口或继续去库
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成本方面

资料来源：WIND，钢联数据，长安期货

• 随着煤价的下跌，煤制甲醇装置盈利性好转，一定程度上降低了生产企业检修的意愿
• 上周动力煤价格持续回落后企稳，秦皇岛港5500大卡动力煤价格下降至850元/吨一线。港口调出量相对均衡，环渤海九港库存小幅

累库，港口优质资源仍相对有限，加之后期大秦线预计4月1日开始春检，同时进口煤优势在走弱，贸易商挺价情绪渐起，下游询货
量有所增加，不过仍以压价为主，成交表现较为一般。产区煤矿生产相对平稳，产地安监常态化，弱需求逻辑下对价格影响有限，
坑口情绪有所好转，部分民营煤矿上调报价，不过整体坑口报价仍相对偏弱，神华周五再次下调外购价。下游需求方面，中央气象
台预报，新一轮冷空气将影响我国中东部，不过3月后全国气温整体回暖，加之北方大部分地区供暖季已结束，电厂日耗下行，煤
炭需求淡季来临，部分电厂有停机检修动作，同时因长协保供下，电厂库存充足，采购意愿一般，非电需求暂无明显提升，预计煤
价维持弱势，不过进口煤优势减弱以及煤价不断下挫后下游补库需求阶段性释放，煤价或止跌企稳，后续需关注西南水电发力情况。
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甲醇理论利润 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回落，近期部分装置开始春检，甲醇产量有所下滑，但从目前春检涉及产能规模来看仍低

于往年同期，支撑力度仍待观察；海外装置开工率上行明显，本周伊朗装置全线重启，但考虑运输周期，短期内港口

到港量依旧偏紧，港口价格或仍保持坚挺

• 需求：下游需求有所回落，华东部分MTO装置交替停车检修，故短期内对甲醇需求减弱，传统下游停车装置亦出现

下滑，目前未有超预期表现

• 库存：海外装置停车影响外轮进口量，港口库存或继续去库；下游有一定补库需求，加之内地与港口套利窗口仍未关

闭，部分货源流向港口，故生产企业厂内库存也有继续下滑预期

• 成本：供暖季结束，动力煤步入消费淡季，上行驱动较弱，但进口煤优势减弱以及煤价不断下挫后下游补库需求阶段

性释放，煤价或止跌企稳

• 结论：甲醇装置春检陆续开启，供给料边际回落，港口流通货源受进口量减少或保持趋紧支撑港口价格，下游需求旅

游回落，部分MTO装置降负及检修带来一定需求缩量，同时成本端或有所止跌，基本面多空因素交织，而从港口及厂

家库存表现来看，我们认为甲醇05合约基本面相对并不悲观，因此盘面虽有回落，但追空需谨慎。仅供参考。
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