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重点提示
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需求

内地库存上升，西北累库

成本

沿海库存上升，流通库存下降

描述

甲醇开工小幅下降，预计下周开工将有所回升

目前南美甲醇开始恢复，但整体非伊装置负荷仍不高，9月进口预期100-105万吨，四季度进口或上升

下游综合开工略升，太仓提货量略降；关注大泽9月中旬后重启情况

注册仓单下降，预报仓单上升，前20主力净空下降

东南亚-中国价差不变，目前转口套利窗口仍在

LNG价格略降，煤制甲醇成本不变

甲醇进口成本上升，沿海价格显著上升，进口利润上升

供应

库存

北线和南线运费稳中有降，三峡危化品恢复通航，西南到华东物流恢复

利润
甲醇生产利润上升，企业利润总体低位水平

华东烯烃、甲醛和二甲醚利润下降，其他下游利润多数上升；甲醛、MTBE利润偏低，其他利润中等及以上

华东基差-204，较上周走强，目前01合约仅部分低价进口货存期现无风险空间

本周华东-内地价差，除河南略降外，其他地区普遍走强，内地到沿海套利窗口持续打开
价差

氛围
无

原油走弱迹象，化工品上行乏力



核心观点

国内供给，本周甲醇开工下降，甘肃华亭、安徽华谊装置检修，青海中浩、新能凤凰装置重启，下周关注延安能化、同煤广发以

及此前短停装置重启后负荷提升情况，预计开工率将有所回升；国际方面，伊朗卡维230万吨8月底重启，美国飓风过后德州装置

逐渐恢复运行中，南美继特立尼达190万吨装置重启后，委内瑞拉两套共计170万吨装置重启，卡塔尔99万吨运行不稳后期有20天

的检修计划，印尼66万吨计划10月份检修一个月，马油仅剩72万吨小装置运行不稳定，目前非伊甲醇中，新西兰限气减产90万吨

、欧洲多套装置负荷偏低，总体看9月份进口量仍不多，预期在100-105万吨，四季度随着南美甲醇回归，进口量大概率回升；需

求方面，本周烯烃及传统需求开工多数小幅上升，后期主要关注大泽20万吨MTP9月中旬以后、华滨10万MTP装置10月后的重启预

期落地情况；库存及物流方面，本周沿海及内地库存上升，一方面三峡危化品通航后西南船货开始流入华东市场供给增加，另一

方面随着现货价格快速上升下游采购速度逐步放缓，市场需要时间进行消化。总体看，9月中旬前整体基本面及预期仍向好，进

口偏少、下游采购增加仍是市场主要关注点，9月中旬后随着双节备货及大泽重启预期落地，价格不断走高抑制采购情绪，不排

除利多出尽的可能，持续关注库存数据可帮助修正市场预期，此外近期出现原油开始走弱、化工品上行乏力的信号，需关注能化

氛围整体转弱的风险。

本周华东现货低端1850，内地样本成本1647，进口平均成本1578，沿海烯烃上限2284，内地烯烃上限2510，区域窗口1560-1780；

期现方面，01合约仅低价进口货存期现无风险空间。

单边：01合约短期基本面较好，震荡偏强看待，关注2100-2200区间压力，警惕能化氛围转弱风险。

跨期：1-5正套短期走势延续，止盈可结合能化氛围情况。



甲醇国内开工回落，预计下周有所回升
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9月进口预期100-105万吨，四季度随南美回归进口或者增加

江苏 浙江 华南 其他 总到港量 百分水平 船名 国/地区 到达江苏 到达浙江 到达华南 到达其他 数量

2020-09-10 17000 20000 5000 0 42000.00 9/10 坦桑 港发 5000

2020-09-03 123500 112000 48000 0 283500.00 94% 9/6 交响乐 伊朗 浙江 20000

2020-08-27 230752.4 96700 32500 0 359952.42 99% 9/5 银河 连云港 17000

2020-08-20 143000 96000 5000 10000 254000.00 90% 9/3 水手 伊朗 南京 27000

2020-08-13 149793.4 83000 0 0 232793.44 86% 9/3 克里奥 港发 23000

2020-08-06 75000 40000 45500 0 160500.00 55% 9/3 玛塔 珠海 10000

2020-07-30 68000 133500 57000 20000 278500.00 95% 9/2 胜利 伊朗 宁波 30000

2020-07-23 150000 78000 47000 16800 291800.00 95% 9/1 贡 宁波 16000

2020-07-16 172000 53000 35000 0 260000.00 92% 8/31 坦桑 港发 15000

2020-07-09 95000 67000 58000 10000 230000.00 86% 8/31 神秘 南京 20000

2020-07-02 116000 96000 15000 10000 237000.00 88% 8/31 高拉 浙江 20000

2020-06-25 199000 109500 17000 0 325500.00 98% 8/30 边界 连云港 12000

2020-06-18 189000 128600 59000 0 376600.00 100% 8/30 前进 南京 14500

2020-06-11 124105.7 121800 24000 24000 293905.66 97% 8/30 扬州 20000

2020-06-04 138600 63000 40000 0 241600.00 90% 8/30 张家港 5000

2020-05-28 158400 65000 40000 0 263400.00 94% 8/30 富裕 伊朗 浙江 10000

2020-05-21 203000 93000 25000 0 321000.00 99% 8/29 化学 伊朗 宁波 21000

2020-05-14 120387.9 130500 86550 10000 347437.92 100% 8/28 克里奥 宁波 15000

2020-05-07 122100 32500 37500 0 192100.00 73% 8/28 边界 太仓 5000

2020-04-30 253437 75000 7000 10000 345436.95 100% 8/28 高拉 太仓 10000

2020-04-23 145000 79000 52000 0 276000.00 97% 8/28 马哈 太仓 10000

2020-04-16 119200 104500 6000 0 229700.00 90% 8/27 交响乐 同舟 20000

2020-04-09 63000 36000 23000 10000 132000.00 42% 8/27 精灵 伊朗 宁波 40000

2020-04-02 181570.2 52500 0 0 234070.20 91% 8/27 茂盛 伊朗 宁波 30000

2020-03-26 202799 0 20000 0 222799.02 87% 8/27 秃鹫 太仓 10000

2020-03-19 141000 0 0 0 141000.00 49% 8/27 海湾 珠海 7500

2020-03-12 90235.63 63000 18000 0 171235.63 63% 8/26 东方 伊朗 连云港 40000

2020-03-05 100500 84000 23000 0 207500.00 81% 8/25 前进 连云港 20000



伊朗卡维、北美及南美甲醇装置重启

生产商名称 区域 地区 产能 运行情况 装置计划

伊朗Fanavaran PC 中东 班德埃纳姆 100 开工7-8成

伊朗Kharg PC 中东 哈尔克岛 66 稳定运行

伊朗Zagros PC 中东 阿萨鲁耶 330 恢复产出

伊朗Marjan 中东 阿萨鲁耶 165 稳定运行

伊朗Kavel 中东 班达尔 230 8月底重启恢复

伊朗Bushehr 中东 阿萨鲁耶 165 稳定运行

伊朗Kimiya 中东 伊朗达雅 165 稳定运行

沙特Ar-Razi 中东 阿尔朱拜勒 485 5#4月初重启

沙特IMC 中东 阿尔朱拜勒 150 恢复运行

阿曼Salalah 中东 塞拉莱 130 7.3重启

阿曼OMC 中东 苏哈尔 105 恢复运行

卡特尔QAFAC 中东 梅萨伊德 99 运行不稳定，铁离子超标 计划近期停车20天

印尼KMI 东南亚 博坦 66 12.15重启 计划10-11月检修一个月

文莱BMC 东南亚 双溪岭 85 恢复运行

马油Petronas 东南亚 纳闽 242 72万吨装置运行不稳

新西兰Methanex 新西兰 图鲁&怀塔拉 242 限气，一套95万吨装置检修

美国Methanex 北美 路易斯安那州盖斯马尔 200 恢复稳定运行

美国OCI Beaumont 北美 德州博蒙特 93 稳定运行

美国Natgasoline 北美 德州博蒙特 175 停车检修中

 美国塞拉尼斯-三井 北美 德州莱克查尔斯 130 飓风后恢复运行

美国Lyondell Basell 北美 德州钱纳尔维尤 78 飓风后恢复运行

特多Methanex 南美 利萨斯角港口 265 85万吨4.1停车检修

特多MHTL 南美 利萨斯角港口 400 190万吨装置重启，目前仅1#2#停车

Metor&Supermetanol 南美 委内瑞拉，Jose，Anz 250 1#2#总计170万吨重启

智利Methanex 南美 阿雷纳斯角 172 84万吨4.1停车检修

俄罗斯Tomsk 欧洲 Tomsk 100 负荷不高

俄罗斯Metafrax 欧洲 Gubakha 120 8月初检修

挪威Equinor 欧洲 Tjeldbergodden 90 开工负荷极低

荷兰Bioethanol 欧洲 Delfzijl 95 运行负荷偏低



物流运费继续稳中有降
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45%

50%

55%

60%

65%

70%

75%

01-01 02-01 03-01 04-01 05-01 06-01 07-01 08-01 09-01 10-01 11-01 12-01

下游综合开工率

2016年 2017年 2018年 2019年 2020年



关注大泽9月中旬后重启情况

企业名称 片区 地区 核心技术 烯烃产能 运行情况 装置计划

神华宁煤 西北 宁夏宁东 MTP 100 正常运行

大唐多伦 西北 内蒙多伦 MTP 46 7.28检修 计划9.15恢复

神华包头 西北 内蒙包头 DMTO 60 10.28重启

中原石化 华中 河南濮阳 SMTO 20 7.24检修100天 预计10月底重启

宁波富德 华东 浙江宁波 DMTO+OCU 60 2.28重启

南京诚志 华东 江苏南京 UOP 30 6.27重启

延长中煤 西北 榆林靖边 DMTO 60 7.27恢复运行

中煤榆林 西北 榆林横榆 DMTO 60 8月初重启

蒲城清洁 西北 陕西蒲城 DMTO 70 6.28恢复正常

宁夏宝丰 西北 灵武宁东 DMTO 60 8月初重启

山东联泓 山东 滕州 DMTO 37 7.13恢复满负荷

山东华滨 山东 东营 MTP 10 恢复正常 听闻10月可能重启

浙江兴兴 华东 浙江嘉兴 DMTO 69 4.7重启

阳煤恒通 山东 临沂 UOP 30 8月负荷升至8.5成

神华榆林 西北 陕西榆林 DMTO 60 5月底重启

山东大泽 山东 菏泽巨野 MTPG 20 停车 听闻9月中旬后可能重启

中煤蒙大 西北 鄂尔多斯 DMTO 60 运行正常，甲醇外采

神华新疆 西北 乌鲁木齐 DMTO 68 已重启

中天合创 西北 内蒙乌审旗 SMTO 137 基本恢复正常

盛虹斯尔邦 华东 江苏连云港 MTO 80 7.29重启 四季度存停车检修计划

青海盐湖 西北 青海格尔木 DMTO 30 12.11停车检修

延安能化 西北 陕西延安富县 MTO 60 12.10恢复正常

久泰能源 西北 内蒙鄂尔多斯 MTO 60 3.19恢复满负荷

诚志二期 华东 江苏南京 UOP 60 正常运行

中安联合 华东 安徽淮南 SMTO 70 4.15恢复正常

宝丰二期 西北 宁夏宁东 MTO 60 满负荷

鲁西化工 山东 山东聊城 MTO 30 24号开始产出，负荷7成

康乃尔一期 东北 吉林省吉林市 UOP 30 负荷7成



国内小幅供减需增

类别 9月3日 8月27日 8月6日 6月4日 周涨跌 月涨跌 季涨跌 百分水平

国内甲醇 68.20% 68.62% 68.18% 64.88% -0.42% 0.02% 3.32% 71%

西北甲醇 78.63% 80.11% 81.06% 75.42% -1.48% -2.43% 3.21% 74%

下游综合 70.10% 69.74% 69.85% 64.13% 0.36% 0.25% 5.97% 94%

MTO/MTP 86.25% 85.81% 85.62% 79.66% 0.44% 0.63% 6.59% 95%

甲醛 20.78% 20.78% 21.13% 22.11% 0.00% -0.35% -1.33% 7%

二甲醚 18.77% 18.45% 17.68% 15.95% 0.32% 1.09% 2.82% 31%

MTBE 53.40% 54.20% 55.32% 43.68% -0.80% -1.92% 9.72% 46%

醋酸 80.39% 79.14% 83.09% 59.41% 1.25% -2.70% 20.98% 66%

甲缩醛 11.68% 11.68% 10.17% 11.81% 0.00% 1.51% -0.13% 46%

DMF 34.20% 33.17% 36.65% 59.82% 1.03% -2.45% -25.62% 2%

太仓提货量 2007 2186 2086 1950 -179 -79 57 53%
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沿海及内地库存回升，关注9月份去库持续性
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库存数据

区域 9月3日 8月27日 8月6日 6月4日 周涨跌 月涨跌 季涨跌 百分水平

江苏 79.90 77.20 86.60 79.30 2.70 -6.70 0.60 96%

浙江 28.80 27.00 26.20 22.90 1.80 2.60 5.90 89%

广东 15.55 13.05 19.40 17.90 2.50 -3.85 -2.35 77%

福建 4.45 5.20 4.82 4.30 -0.75 -0.37 0.15 67%

广西 1.55 2.10 2.30 1.20 -0.55 -0.75 0.35 18%

流通库存 28.90 29.20 35.85 38.20 -0.30 -6.95 -9.30 57%

港口库存 130.25 124.55 139.32 125.60 5.70 -9.07 4.65 96%

华北 2.53 2.45 2.92 2.07 0.08 -0.39 0.46 88%

华东 10.84 10.05 10.46 13.83 0.79 0.38 -2.99 86%

华中 2.25 2.62 3.20 2.67 -0.37 -0.95 -0.42 85%

西北 29.03 27.71 31.61 32.36 1.32 -2.58 -3.33 86%

东北 2.00 2.20 2.10 2.35 -0.20 -0.10 -0.35 69%

西南 4.23 4.87 4.70 4.68 -0.64 -0.47 -0.45 80%

内地库存 50.88 49.90 54.99 57.96 0.98 -4.11 -7.08 87%

港口

内地



2019-01 106.74 497.19 88.75 585.94 568.50 6.93 575.43 10.51 117.25 20.62% 585.94 575.43 10.51

2019-02 117.25 460.18 72.81 533.00 494.66 0.98 495.63 37.37 154.62 31.26% 1118.93 1071.06 47.88

2019-03 154.62 516.19 67.25 583.45 585.20 1.18 586.38 -2.93 151.68 25.92% 1702.38 1657.44 44.94

2019-04 151.68 476.30 63.29 539.59 552.74 2.51 555.25 -15.66 136.02 24.61% 2241.97 2212.69 29.28

2019-05 136.02 511.27 81.99 593.25 592.03 1.26 593.29 -0.04 135.98 22.97% 2835.22 2805.98 29.24

2019-06 135.98 508.51 90.73 599.24 595.44 0.87 596.31 2.93 138.91 23.33% 3434.46 3402.29 32.17

2019-07 138.91 511.80 97.26 609.06 566.03 1.31 567.35 41.71 180.62 31.91% 4043.51 3969.63 73.88

2019-08 180.62 485.63 107.31 592.94 591.75 0.12 591.88 1.06 181.68 30.70% 4636.45 4561.51 74.94

2019-09 181.68 469.58 96.68 566.26 574.51 1.49 576.00 -9.74 171.94 29.93% 5202.71 5137.51 65.20

2019-10 171.94 506.11 112.05 618.16 623.02 0.07 623.09 -4.93 167.01 26.81% 5820.87 5760.60 60.27

2019-11 167.01 519.15 92.09 611.24 626.09 0.26 626.35 -15.10 151.90 24.26% 6432.11 6386.95 45.16

2019-12 151.90 533.47 119.34 652.80 672.78 0.12 672.90 -20.09 131.81 19.59% 7084.92 7059.85 25.07

2020-01 131.81 545.27 101.08 646.35 648.06 0.95 649.01 -2.66 129.15 19.93% 646.35 649.01 -2.66 

2020-02 129.15 453.76 71.10 524.86 487.50 0.35 487.85 37.01 166.16 34.08% 1171.21 1136.86 34.35

2020-03 166.16 528.78 84.85 613.62 612.96 1.19 614.14 -0.52 165.64 27.02% 1784.83 1751.00 33.83

2020-04 165.64 502.94 107.38 610.32 606.39 1.88 608.28 2.04 167.68 27.65% 2395.15 2359.28 35.87

2020-05 167.68 506.53 105.96 612.49 592.52 0.03 592.54 19.94 187.62 31.67% 3007.64 2951.82 55.82

2020-06 187.62 461.75 127.43 589.18 593.43 0.37 593.80 -4.62 183.01 30.84% 3596.82 3545.62 51.20

2020-07 183.01 470.04 136.26 606.30 585.98 0.11 586.09 20.22 203.22 34.68% 4203.12 4131.71 71.41

2020-08 203.22 546.34 105.18 651.53 679.70 0.60 680.30 -28.77 174.45 25.67% 4854.65 4812.01 42.64

2020-09 174.45 522.13 102.81 624.94 649.71 0.27 649.99 -25.05 149.40 22.99% 5479.58 5462.00 17.59

2020-10 149.40 547.31 115.97 663.28 658.22 0.34 658.55 4.72 154.12 23.41% 6142.86 6120.55 22.31

2020-11 154.12 553.23 111.79 665.02 659.10 0.33 659.43 5.59 159.71 24.23% 6807.88 6779.98 27.90

2020-12 159.71 565.53 121.12 686.65 683.71 0.38 684.10 2.55 162.26 23.73% 7494.53 7464.08 30.45

9月预计仍去库，四季度小幅累库

期初库存 产量 进口量 供给 消费量 出口量 需求 平衡缺口 期末库存 库存消费比 累计供给 累计需求 供需缺口



国内外价格重心持续上移
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国内价格

华东主流 华东低端 华南 山东 河南 河北 陕西 内蒙
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港口到岸价

美国 中国 东南亚 欧洲



甲醇成本坚挺，烯烃利润>进口甲醇>国产甲醇
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西北甲醇成本及利润

西北甲醇利润（右） 西北甲醇成本

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

2
0
19
-0
1
-0
2

2
0
19
-0
2
-0
2

2
0
19
-0
3
-0
2

2
0
19
-0
4
-0
2

2
0
19
-0
5
-0
2

2
0
19
-0
6
-0
2

2
0
19
-0
7
-0
2

2
0
19
-0
8
-0
2

2
0
19
-0
9
-0
2

2
0
19
-1
0
-0
2

2
0
19
-1
1
-0
2

2
0
19
-1
2
-0
2

2
0
20
-0
1
-0
2

2
0
20
-0
2
-0
2

2
0
20
-0
3
-0
2

2
0
20
-0
4
-0
2

2
0
20
-0
5
-0
2

2
0
20
-0
6
-0
2

2
0
20
-0
7
-0
2

2
0
20
-0
8
-0
2

2
0
20
-0
9
-0
2

甲醇及烯烃利润率
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进口成本上升，转口窗口仍在
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进口成本及利润

进口利润（右） 进口完税价 沿海现货价
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东南亚-中国转口利润

东南亚-中国价差 中国 东南亚



除甲醛、MTBE外，其他下游利润中等偏上（注：下面均为每
吨甲醇生产下游的利润）
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西北烯烃利润估算

西北MTP 西北MTO

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

2
0
1
9
-0
1
-0
1

2
0
1
9
-0
2
-0
1

2
0
1
9
-0
3
-0
1

2
0
1
9
-0
4
-0
1

2
0
1
9
-0
5
-0
1

2
0
1
9
-0
6
-0
1

2
0
1
9
-0
7
-0
1

2
0
1
9
-0
8
-0
1

2
0
1
9
-0
9
-0
1

2
0
1
9
-1
0
-0
1

2
0
1
9
-1
1
-0
1

2
0
1
9
-1
2
-0
1

2
0
2
0
-0
1
-0
1

2
0
2
0
-0
2
-0
1

2
0
2
0
-0
3
-0
1

2
0
2
0
-0
4
-0
1

2
0
2
0
-0
5
-0
1

2
0
2
0
-0
6
-0
1

2
0
2
0
-0
7
-0
1

2
0
2
0
-0
8
-0
1

2
0
2
0
-0
9
-0
1

甲醛利润

山东 河北
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二甲醚利润

河北
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醋酸利润

华东 河北
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MTBE利润

山东
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华东烯烃利润估算

宁波某厂 嘉兴某厂
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区域价差

华东-鲁南 华东-河南 华东-河北 华东-陕西 华东-内蒙 华东-西南

区间价差总体仍走强，内地到沿海窗口打开

价格类型 单位 9月4日 8月28日 8月7日 6月5日 周涨跌 月涨跌 季涨跌 百分水平

华东-鲁南 元/吨 190 175 80 -65 15 110 255 52%

华东-河南 元/吨 270 280 165 80 -10 105 190 54%

华东-河北 元/吨 200 165 35 -60 35 165 260 73%

华东-陕西 元/吨 465 400 275 150 65 190 315 59%

华东-内蒙 元/吨 570 495 330 195 75 240 375 67%

东南亚-中国 美元/吨 60.00 60.00 55.00 20.00 0.00 5.00 40.00 91%

区域价差
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甲醇运费

北线：西北-鲁北 南线：西北-鲁北



MTO优势在下降，但暂无需求替代风险
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嘉兴某厂MTO情况
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现货甲醇比价开始高于乙二醇
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基差走强，月差走强
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价格波动区间
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09合约，进口低价货、河南货、陕西和内蒙运到华东货存期
现机会（仓储费按3元/吨天计）

2020/9/4 进口 华东 华南 山东 河南 旭阳 新奥 陕西 内蒙
交割代码 MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC MA09M.CZC
交割月份 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14 2020-09-14
现货价格 1578 1850 1845 1660 1580 1650 1300 1385 1280
升贴水/运费 0 0 0 200 200 260 600 400 400
期货价格 1857 1857 1857 1857 1857 1857 1857 1857 1857
基差 -279 -7 -12 3 -77 53 43 -72 -177 
交易费用 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4
交割费用 0 0 0 0 0 0 0 0 0
检验费用 0.7 0.7 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7 0.7
出入库费用 10 10 10 0 0 0 0 10 10
仓储费用 22.5 22.5 22.5 22.5 22.5 22.5 22.5 22.5 22.5
其他费用 0 0 0 0 0 0 0 0 0
现货利息 2 3 3 2 2 2 2 2 2
保证金利息 0 0 0 0 0 0 0 0 0
成本合计 36 36 36 25 25 25 25 36 36
交割获利 243 -29 -24 -28 52 -78 -68 36 141



01合约，仅进口低价货存期现机会（仓储费按3元/吨天计）

2020/9/4 进口 华东 华南 山东 河南 旭阳 新奥 陕西 内蒙
交割代码 MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC MA01M.CZC
交割月份 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15 2021-01-15
现货价格 1578 1850 1845 1660 1580 1650 1300 1385 1280
升贴水/运费 0 0 0 200 200 260 600 400 400
期货价格 2054 2054 2054 2054 2054 2054 2054 2054 2054
基差 -476 -204 -209 -194 -274 -144 -154 -269 -374 
交易费用 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4
交割费用 0 0 0 0 0 0 0 0 0
检验费用 0.7 0.7 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7 0.7
出入库费用 10 10 10 0 0 0 0 10 10
仓储费用 391.5 391.5 391.5 391.5 391.5 391.5 391.5 391.5 391.5
其他费用 0 0 0 0 0 0 0 0 0
现货利息 29 34 34 31 29 30 24 33 31
保证金利息 4 4 4 4 4 4 4 4 4
成本合计 436 441 441 426 425 426 420 439 437
交割获利 40 -237 -232 -232 -151 -282 -266 -170 -63 
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