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国信期货甲醇月报 

煤化工集体下行 基本面偏弱甲醇难以独善其身 

2023 年 5 月 28 日 

主要结论 

煤价走弱，甲醇成本支撑线下移。成本角度来看，原料煤炭价格继续下跌，

甲醇成本松动，以西北煤制甲醇理论成本降至 2270 元/吨附近，较上月跌幅近

25%，煤制甲醇生产亏损扩大至 200 元/吨左右，成本支撑下移对甲醇价格形成利

空。 

国内供应短期压力尚可，后市预计稳定增加。供应端来看，国内主产区大

型装置的投产，使得国内甲醇产能再创新高，市场对国内供应有增加的预期。

不过本月处于季节性或阶段性停车检修的装置仍然较多，甲醇开工暂未完全恢

复，截止月底，国内甲醇整体装置开工负荷为65.00%，较上月基本持平，较去

年同期下跌7.08个百分点；西北地区的开工负荷71.52%，较上月下跌4.7%，较

去年同期下跌12.38个百分点。本月国内产量增幅有限，国内供应短期压力尚

可。随着新增产能稳固投放，检修装置逐步恢复运行，后市供应预计稳定增

加。 

进口船货集中到港卸货，外盘供应的压力逐步累积。就 5月进口来看，外盘

装置开工持续上移，长约稳定交付，而欧美需求偏弱，产量持续外溢。我国沿海

进口船货到港卸货显著增加，预计 5 月份甲醇进口量将攀升至 140 万吨附近水

平，外盘供应的压力逐步累积。表现到港口库存上，进口船货集中到港卸货，沿

海库存逐步攀升。截止月底，沿海甲醇库存 86.4 万吨，较上月累积了 15 万吨，

环比涨幅 21%。整体沿海地区甲醇可流通货源预估 31.1 万吨，预计 5月底至 6月

上旬进口船货到港量将显著增加至 76 万吨左右，港口压力较为明显。 

甲醇下游疲弱，需求提振有限。需求端来看，随着甲醇价格连续下跌，甲醇

多数下游生产利润得到一定修复，中下游逢低采买，刚需补库，不过随着传统下

游季节性淡季的到来，需求端有减少的预期。甲醇制烯烃盈利性一般，开工积极

性不高，部分装置长期检修。截止 5月底，甲醇整体下游加权开工率约为 68%，

传统下游加权开工率约 50%。 

综上所述，随着新增产能稳固投放，检修装置逐步恢复运行，后市供应预计

稳定增加。原料煤炭价格继续下跌，甲醇成本松动。进口船货集中到港卸货，沿

海库存逐步攀升。随着传统下游季节性淡季的到来，需求端也有进一步减少的预

期，价格或将维持偏弱运行。 
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一、行情回顾 

5 月甲醇期货加速下行，截止月底期货主力 09 合约行至 2049 元/吨，较月初跌幅 12%左右。 

现货端整体震荡走弱格局，进口船货集中到港卸货，沿海价格受到压制，而内地甲醇市场同样松动，

下游维持刚性补仓需求，部分地区生产企业库存略有承压，出货意愿较为强烈，成交重心下移。截止 5月

底内蒙古价格在 2015 元/吨，环比 4月下跌 10%。太仓地区价格在 2142 元/吨，环比下跌 11%。 

图：甲醇期货价格走势（单位:元/吨） 图：甲醇各地现货价格走势（单位：元/吨） 

  

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

基差方面，由于期货与现货价格同步下跌，但期货跌幅大于现货，月底基差略有走强，港口基差走强

至 130 元/吨震荡运行。5 月上中旬华东和周边内地市场套利空间打开，出现江苏货物倒流至安徽的情况。

若港口与内地价差进一步扩大，或出现华东货源倒流内地的情况，这将对内地市场价格形成压制作用，国

内现货价格或将形成新的平衡。 

图：甲醇产销区价差（单位：元/吨） 图：甲醇期现基差走势（单位：元/吨） 

  

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 
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图：甲醇港口基差（单位：元/吨） 图：甲醇内地基差（单位：元/吨） 

   

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

外盘方面，远月到港的非伊甲醇船货参考商谈在 240-247 美元/吨，远月到港的非伊船货参考商谈在

+1-1.5%，远月到港的伊朗船货参考商谈在-1-0.5%。东南亚报盘延续下滑至 310 美元/吨，业者谨慎观望为

主。欧美甲醇市场同样走低，欧洲参考价格在 271-272 欧元/吨，美国甲醇价格参考 80-81 美分/加仑。 

图：甲醇外盘价格走势（单位：美元/吨） 图：甲醇内外价差走势（单位：美元/吨） 

  

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

二、甲醇供需情况分析  

1.国内供应短期压力尚可，后市预计稳定增加 

供应端来看，国内主产区大型装置的投产，使得国内甲醇产能再创新高，市场对国内供应有增加的

预期。不过本月处于季节性或阶段性停车检修的装置仍然较多，甲醇开工暂未完全恢复，截止月底，国内

甲醇整体装置开工负荷为 65.00%，较上月基本持平，较去年同期下跌 7.08 个百分点；西北地区的开工负

荷 71.52%，较上月下跌 4.7%，较去年同期下跌 12.38 个百分点。本月国内产量增幅有限，国内供应短期压

力尚可。随着新增产能稳固投放，检修装置逐步恢复运行，后市供应预计稳定增加。 
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表 国内装置动态 

厂家 产能（万吨） 原料 装置检修运行动态 

西北能源 30 煤 其甲醇装置于 5月 23 日开始检修 20 天 

神华蒙西 10 焦炉气 其甲醇装置于 5月 15 日检修，恢复时间待定 

宁夏宝丰一期 172 焦炉气+煤 其甲醇装置于 5月 6日停车，计划检修 30 天 

新疆广汇 120 煤 其甲醇装置于 5月 9日停车，计划 6月初恢复运行 

新疆新业 50 煤 其甲醇装置于 5月 20 日开始检修 20 天 

兖矿新疆 30 煤 其甲醇装置计划 5月底检修 

陕西渭化 60 煤 
其 40 万吨/年装置于 5月 3日开始检修，恢复时间待

定 

甘肃华亭 60 煤 
其甲醇装置于 5月 12 日开始陆续检修，计划检修 30

天 

孝义鹏飞 20 焦炉气 其甲醇装置于 5月 20 日开始检修，恢复时间待定 

湖北盈德 50 煤 其甲醇装置于 5月 20 日开始检修 7天 

来源：国信期货依据新闻整理 

图：甲醇装置开工率（单位：%） 图：甲醇西北开工率（单位：%） 

  

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 

图：甲醇月度产量（单位：万吨） 图：甲醇产量（单位：万吨） 
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数据来源：卓创 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 

图：甲醇代表企业库存（单位：万吨） 图：西北库存比价 

  

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

3. 进口船货集中到港卸货，外盘供应的压力逐步累积 

进口方面，4月我国甲醇进口 90.6 万吨，进口量环比下降 20.05%，同比下降 20.64%，进口均价 314.91

美元/吨。2023 年累计总数量为 395.97 万吨，累计进口较上年同期数量同比增长 5.94%。4 月我国甲醇出

口 0.1 万吨，出口量环比下降 80.84%，同比下降 88.03%，出口均价 503.81 美元/吨。2023 年累计总数量

为 1.56 万吨，累计出口与上年同期数量同比下降 70.75%。 

就 5 月进口来看，外盘装置开工持续上移，长约稳定交付，美国装置基本恢复高负荷稳定运行，马来

西亚 Petronas 石化两套甲醇装置已基本重启恢复，伊朗 Majan PC 装置恢复稳定运行、Kaveh 装置短时停

车过后已重启恢复、Sabalan PC 计划继续提升负荷。而欧美需求偏弱，产量持续外溢。我国沿海进口船货

到港卸货显著增加，预计 5 月份甲醇进口量将攀升至 140 万吨附近水平，外盘供应的压力逐步累积。 

表现到港口库存上，进口船货集中到港卸货，沿海库存逐步攀升。截止月底，沿海甲醇库存 86.4 万

吨，较上月累积了 15 万吨，环比涨幅 21%。整体沿海地区甲醇可流通货源预估 31.1 万吨，预计 5 月底至

6 月上旬进口船货到港量将显著增加至 76 万吨左右，内地仍有 2-3 万吨进口船货到港，港口压力较为明

显。 

图：甲醇月度进口季节性（单位:万吨） 图：甲醇进口利润（单位:元） 
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数据来源：wind 国信期货 数据来源：wind 国信期货 

图：甲醇出口量（单位:万吨） 图：中国转口利润（单位:美元） 

 

  

数据来源：wind 国信期货 数据来源：wind 国信期货 

图：甲醇港口库存季节性（单位:万吨） 图：甲醇港口可流通货源季节性（单位:万吨） 

  

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 

图：甲醇沿海库存变动（单位:万吨） 图：MTO 企业库存（单位:万吨） 
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3. 产业链情况 

3.1 国际甲醇进口成本偏低 

国际天然气价格处于历史底部区间震荡，截止月底在 2.4 美元/MMBtu 附近。天然气作为国际甲醇生产

的主要原料，国际甲醇进口成本在 1370 元/吨左右，国际甲醇生产成本持续偏低。 

图：甲醇与原油趋势 图：进口天然气制甲醇成本（单位：元/吨） 

  

数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

3.2 煤价走弱，甲醇成本支撑线下移 

成本角度来看，原料煤炭价格继续下跌，甲醇成本松动，以西北煤制甲醇理论成本降至 2270 元/吨附

近，较上月跌幅近 25%，煤制甲醇生产亏损扩大至 200 元/吨左右，成本支撑下移对甲醇价格形成利空。  

图：煤制甲醇（内蒙）利润（单位:元/吨） 图：天然气制甲醇（西南）利润（单位:元/吨） 

  

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 
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数据来源：Wind 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

3.3 甲醇下游疲弱，需求提振有限 

需求端来看，随着甲醇价格连续下跌，甲醇多数下游生产利润得到一定修复，中下游逢低采买，刚需

补库，不过随着传统下游季节性淡季的到来，需求端有减少的预期。甲醇制烯烃盈利性一般，开工积极性

不高，部分装置长期检修。截止 5月底，甲醇整体下游加权开工率约为 68%，传统下游加权开工率约 50%。 

甲醇制烯烃方面，截止 5 月底甲醇制烯烃装置平均开工负荷在 74.36%，较上月下降 4.6%。其中外采

甲醇的 MTO 装置产能约平均负荷 69.57%，较上月下降 3.4%。宁夏宝丰、阳煤恒通、新疆恒有 MTO/MTP 装

置于 5 月停车，兴兴能源停车时间待定。 

图：甲醇下游加权开工率（单位:%） 图：甲醇传统下游加权开工率（单位:%） 

   

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 

图：甲醇传统下游价格（单位:元/吨） 图：甲醇传统下游开工率（单位:%） 
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数据来源：Wind 国信期货 数据来源：卓创 国信期货 

图：甲醛开工率（单位:%） 图：山东甲醛生产利润（单位:元/吨） 

   

数据来源：卓创国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

图：醋酸开工率（单位:%） 图：江苏醋酸生产利润（单位:元/吨） 

  

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

图：二甲醚开工率（单位:%） 图：华北二甲醚生产利润（单位:元/吨） 
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数据来源：卓创 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

图：MTO 开工率（单位:%） 图：MTO 港口装置利润（单位: 元） 

 

 
 

数据来源：卓创 国信期货 数据来源：Wind 国信期货 

三、结论及操作建议 

综上所述，随着新增产能稳固投放，检修装置逐步恢复运行，后市供应预计稳定增加。原料煤炭价格

继续下跌，甲醇成本松动。进口船货集中到港卸货，沿海库存逐步攀升。随着传统下游季节性淡季的到来，

需求端也有进一步减少的预期，价格或将维持偏弱运行。 
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