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摘要：从近期国内甲醇基本面看，俄乌冲突导致的欧洲能源问题、潜在

的甲醇进口问题一定程度上缓解前期我们对于因中东装置运行稳定后

带来的进口货源冲击的利空因素。目前我国甲醇市场处在供需双增的局

面，供应端部分装置回归，下游在春节及冬奥会后开工恢复也有加速。

库存方面港口及内陆产区库存量均低于近两年同期，整体压力不大。尽

管原油上涨带来的成本端压力已开始向下游传导，据悉华东部分烯烃工

厂已出现降负荷情况，但相较于 PDH 及传统油质，MTO/P 制法仍有一

定利润优势。短期国内需求开工恢复较快、后续弹性已不大，而原油及

海外甲醇价格给予国内甲醇现货价格一定支撑但下游负反馈亦有爆发

趋势，若原油及天然气高位反复将加剧盘面剧烈波动风险。 
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一、 近期俄乌冲突下原油及天然气情况 

2022 年初在全球原油低库存背景下 OPEC+一月份增产不及预期，实

际增产约 25 万桶/天。二月初美国再度遭遇寒潮影响，部分产油设备低温

冻裂，导致美国原油出现小幅减产，短期也难以大幅增加产量。多重因素

驱使下布油稳步涨至 90 一线。而随着俄罗斯与乌克兰爆发冲突，地缘政

治影响加剧。俄罗斯作为世界上原油最大主产国之一、第二大原油出口国，

俄罗斯原油产量大概 1120 万桶/天，海运出口量据高盛数据大约为 600 万

桶/天，而全球原油产量大概是 1 亿桶/天。俄乌冲突使得欧美对俄进行严

厉的经济制裁。此前了解到欧美政府已实施将部分俄罗斯银行从 SWIFT

系统中剔除的制裁，这将直接影响俄罗斯能源出口，消息面称美国整与欧

洲盟友合作共同研究禁止进口俄罗斯石油的可能性。西方实施的制裁扰乱

了全球石油贸易，前周托克集团提出以较布伦特原油折价 22.7 美元的价

格出售俄罗斯乌拉尔原油，但未收到任何买家出价。俄罗斯原油短期不能

出口造成的缺口及俄乌局势的升级，风险溢价显著上升，布伦特原油一度

飙涨至 130 美元/桶一线。近期看俄乌局势有所缓和，双方经过多轮谈判

取得了初步的进展，乌克兰谈判代表表示俄乌正趋于就签署全面和综合协

议达成妥协，且美国为首的多个消费国和国际能源署均有意释放战略储备，

供应短缺的担忧有所缓和，国际油价高位回落。不过，俄乌局势的前景仍

充满不确定性，伊核协议也存在变数，局势仍然复杂，原油价格已悉数回

吐前期涨幅，但油价仍处高位剧烈波动。 

天然气方面，俄罗斯天然气产量在全球排名第一（2020 年 BP 数据占

比高达 16.6%），供应欧洲占比超过 40%。此前 “北溪 2 号”天然气管道

公司申请破产，在多方因素下“北溪二号”无限期搁置，导致欧洲天然气

供应“雪上加霜”，紧张预期下荷兰 TTF 天然气主力期货合约价格再创新

高至 192.55 欧元/MWh（折合大约 61.7 美元/mmBtu）。这一价格似乎逾期

了俄罗斯“断供”的潜在可能，但现实中俄罗斯向欧欧洲输送的天然气量

未出现大幅减少，欧洲天然气价格也出现剧烈波动。 

原油及天然气价格的激增带动了全球大宗商品走强，从甲醇来看西北

欧价格一度大涨近 130 欧元/吨，美国市场同步上涨约 20 美分/加仑（折合

66 美元/吨）且能源问题一定程度将会影响阶段性国际甲醇贸易走势。 

图：荷兰TTF天然气价格走势（欧元/MWH） 图：俄罗斯输送天然量：欧洲（十亿立方米） 

  

数据来源：Bloomberg、广发期货发展研究中心 
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二、 全球甲醇格局及局部贸易情况 

因各国各地区能源储备各有不同，导致在化工品的制作工艺上有着一

定的“地域特性”。从甲醇的制作工艺来看，因我国的能源储备 “多煤贫

油少气”的特点，国内甲醇生产企业大多是煤制，煤制甲醇产能占比可达

75%附近，天然气制和焦炉气制产能较少；而国外甲醇制备几乎均是天然

气制。 

从全球甲醇流向看，中东、非洲、南美、东欧及中欧为主要甲醇流出

区域，流入区域主要是北美、西欧、东亚及进口量最大的中国地区。因北

美产能增多，北美地区甲醇净进口相较前十年有明显较少趋势，相对的中

国甲醇净进口量增多，西欧及东亚地区则相对稳定。 

我国是甲醇第一大生产国亦是第一大需求国，据隆众资讯数据我国

2021 年甲醇产能约 9644 万吨，实际产量 8040.94 万吨，而需求量达到 9185

万吨附近供需缺口注定了我国需求大量进口国外甲醇货源。从近 5 年数据

来看，平均净进口量在 950 万吨，进口依存度平均在 16.5%。从进口来源

国角度看，我国近五年进口甲醇来自中东、南美以及部分非洲地区为主。

以 2020 年为例，我国从阿联酋、伊朗、阿曼进口甲醇数量分别约为 276.8

万吨、247.4 万吨、214 万吨，占比合计超 58%。 

中东因其油气资源丰富，为甲醇第二大产能区域，截至 2020 年中东

甲醇产能约 2240 万吨。因该区域需求多以 MTBE 为主，需求增速相对有

限，出现自身供多需少的特点，故称为世界第一大出口区域，其出口主要

流向东南亚、东北亚及西欧地区。 

西欧甲醇产能较少，截至 2020 年休甲醇产能约为 346 万吨，其中约

6 成为天然气制，4 成为重油制法，重油制法是通过高温氧化的方法合成

气制甲醇，但成本较高、装置老化，缺乏竞争力。由于西欧本身产量相对

需求持续不足，西欧年进口量达到约 400-500 万吨水平，从 10-19 年的进

口平均增速维持在 2%左右，近十年的进口依存度保持在 70%上下。西欧

甲醇进口主要来源俄罗斯、中东、美洲及非洲等地区。 

图：全球甲醇产能分布（%） 图：国内甲醇供需格局（万吨/%） 

  

数据来源：隆众资讯、Wind、广发期货发展研究中心 
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图：全球甲醇贸易流向 图：分区域流向：净出口量（万吨） 

  

数据来源：公开资料收集、广发期货发展研究中心 

 

图：西欧甲醇供需格局（万吨/年） 图：西欧甲醇进出口情况（万吨/%） 

  

数据来源：公开资料收集、广发期货发展研究中心 

 

三、 俄乌局势扰动对国内甲醇潜在影响 

欧洲对于俄罗斯进行经济制裁短期未见放松迹象，那么俄罗斯输出

欧洲的甲醇货源存在受阻可能。此前我们提到欧洲甲醇进口依存度极高，

其主要进口国为中东、北美及俄罗斯，俄罗斯甲醇产量约 300 万吨/年，

每年出口至欧洲超 150 万吨，如果俄罗斯与欧洲的贸易暂时终止，估算

下欧洲市场将会面临每月 12 万吨左右的甲醇损失量。 

欧洲方面，天然气价格有所回落但目前仍是高位，若高价持续将会

挤压欧洲天然气制甲醇工厂利润。从去年三季度后段欧洲荷兰 OCI 甲

醇装置就已经宣布因成本问题停车至 2022 年二季度。且从近期了解到

的装置动态看欧洲数套装置如俄罗斯 Metafrax120 万吨、Toliatti Azot90

万吨以及挪威 Equinor90 万吨甲醇装置等在二季度有停车检修计划。那

么欧洲无论是西欧地区亦或是俄罗斯方面甲醇的减产都会影响欧洲甲

醇的供应情况。欧洲若维持大体上的供应稳定则可能选择从美洲、中东

等地加大进口量。 

中东方面从春节前开始伊朗检修装置就已处于陆续或正在回归的

阶段，伊朗前期停车装置如 ZPC 330 万吨/年装置、Marjan165 万吨/年

装置、Kaveh230万吨/年装置等现已恢复至正常负荷或5-7成负荷水平。
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市场此前预计伊朗装置恢复带来的货源冲击将主要在 3 月开始逐步显

现。 

从不同地区甲醇价差看，欧洲甲醇价格均价处于全球偏高水准，截

至 3 月 14 日 FOB 鹿特丹甲醇价在 442 欧元/吨，与中国主港报价价差

在+470 元/吨。中国主港价格在国际主流市场中依旧处于相对“洼地”

水平，相较于 3 月初，价差的快速走阔下，伊朗等中东货源转港欧洲概

率增大。去年从 7-8 月开始鹿特丹-中国主港价差就出现明显走强，当时

市场就已经出现中东货源转港欧洲的情况，从 8-10 月我国进出口看出

现一定程度的进口萎缩。 

从近期国内甲醇基本面看，俄乌冲突导致的欧洲能源问题、潜在的

甲醇进口问题一定程度上缓解前期我们对于因中东装置运行稳定后带

来的进口货源冲击的利空因素。目前我国甲醇市场处在供需双增的局面，

供应端部分装置回归，下游在春节及冬奥会后开工恢复也有加速。库存

方面港口及内陆产区库存量均低于近两年同期，整体压力不大。尽管原

油上涨带来的成本端压力已开始向下游传导，据悉华东部分烯烃工厂已

出现降负荷情况，但相较于 PDH 及传统油质，MTO/P 制法仍有一定利

润优势。短期国内需求开工恢复较快、后续弹性已不大，而原油及海外

甲醇价格给予国内甲醇现货价格一定支撑但下游负反馈亦有爆发趋势，

若原油及天然气高位反复将加剧盘面剧烈波动风险。 

图：鹿特丹-中国主港价差（人民币/吨） 图：甲醇净进口月度数据（万吨） 

  

数据来源：Wind、广发期货发展研究中心 

 

图：国际甲醇开工（%） 图：中国甲醇主要进口源：分国别（万吨） 

  

数据来源：隆众资讯、Wind、广发期货发展研究中心 
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图：近期海外甲醇装置运行情况 

 

数据来源：隆众资讯、公开信息收集、广发期货发展研究中心整理  

 

图：PDH制PP利润估算（元/吨） 图：华东MTO制PP利润估算（元/吨） 

  

数据来源：Wind、广发期货发展研究中心 
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