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内容提要 

 行情回顾 

上周甲醇期价继续小幅上涨，周线来看，主力合约 05 开盘 2115，收

盘 2149，最高 2162，最低 2102，周涨跌幅 1.51%。现货方面，上周内地

市场弱势下滑，沿海市场先涨后跌。 

 后市展望 

基本面来看， 近日内地成交整体转淡，价格阴跌，上周西北库存 26.68

（-0.36）总体持稳，内地供应充足。港口方面，随着内地需求减弱，港口

货源流往内地减少，近期港口提货量下降，上周卓创港口库存 100.2（+6），

不过近期沙特 IMC 等外盘装置短停有一定利好，但进口量仍多难以阻止

港口进入累库周期。需求方面，鲁西 MTO 装置重启未顺利，预计维持低

负荷至年底，目前时间点甲醛等传统下游开始降负荷，需求整体不佳。综

上，甲醇中线供需依旧面临需求减少的预期，预计期价维持震荡，近期重

点关注美金长约和港口现货长约的商谈结果。 

 策略建议 

建议暂以观望为宜。 

 风险提示 

暂无。 
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1. 国内甲醇现货市场回顾 

上周，内地甲醇市场弱势下滑。西北地区重心走低，出货相对一般。关中地

区逐步下滑，出货相对一般。山东地区逐步下滑，鲁北地区成本下滑导致市场心

态偏空，下游多按需采购为主，成交平稳；鲁南地区弱势下滑，需求弱势，成交

偏弱。山西、河南、河北、西南地区重心下移，成交偏弱。 

上周，沿海甲醇市场先涨后跌。周初在期货持续走高、刚需集中备货和可售

货源紧缩等等支撑下，持货商积极拉高排货，低价难寻下，沿海多数区域实盘现

货成交重心稳中“推进”，而随着周后期内地价格“跌跌不休”、期货弱势下行等等压

制，部分有货者再度随行降价排货避险，现货成交重心再度下放。业者心态偏于

谨慎。纸货方面，补空需求相对集中，1 月上旬和 2 月上旬成交放量增多，尤其是

1 月份上旬纸货集中成交放量，外商补货为主。 

图表 1：国内主要地区甲醇现货价格 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 外盘甲醇现货市场回顾 

上周中国外盘甲醇市场低价惜售情绪凸显。受到东南亚以及沙特等地区域甲

醇装置停车检修影响，有货者低价惜售，1 月至 2 月份到港的非伊朗货报盘 240

美元/吨附近，但买家还盘 230-235 美元/吨，1 月份到港的非伊朗船货公式价商谈

在+3-5.5%（固有美金高低端价格为基准），虽然亦有商家意向用非伊朗高端价格

作为基准销售现货，但缺乏非伊朗船货实盘成交听闻。2020 年伊朗长约仍在持续

商谈当中，故部分 1 月份至 2 月份到港的伊朗甲醇船货多直接交付合约或者现货

形式商谈为主，部分仍在讨论美金商谈基准问题。关注近期部分美金长约持续商

谈情况。考虑到美金价格高企，部分外商直接买入 1 月上旬纸货而非美金货物。

受到东南亚重要甲醇装置停车以及 2020年一季度东南亚生物柴油和其他下游需求

或将增量影响，上周东南亚价格同样“水涨船高”。 
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图表 2:甲醇进口价格和转口利润 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图表 3：甲醇进口利润 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3. 甲醇开工率 

截至 12 月 19 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 71.41%，环比上涨 0.78%；

西北地区的开工负荷为 85.11%，环比下降 0.06%。上周期内，西北地区部分装置

降负运行，导致西北开工负荷略有下滑；另外河南、安徽等地区部分装置恢复稳

定运行，导致全国甲醇开工负荷上涨。 
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图表 4：国内甲醇周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

4. 甲醇库存分析 

截至 12 月 19 日，江苏甲醇库存在 57 万吨，较上周四（12 月 19 日）大幅下

降 5.52 万吨，跌幅在 8.83%，其中太仓地区库存积极下降至 29.5 万吨，张家港地

区库存在 7.8 万吨，江阴地区库存在 1.9 万吨，常州地区库存积极下降至 2.12 万吨。

上周泰州、太仓等地积极船运发货，周内汽运排货量相对平衡。据卓创资讯不完

全统计，上周太仓区域（平均一个库区）平均一天走货量在 3942.86-4907.15 吨（12

月 6 日至 12 月 12 日太仓平均一天走货量在 2528.57-3007.14 吨），上周太仓整体

排货量较上周略有增多，其中船运发货量明显增多，船货发往南京、镇江和浙江

等地区域。而上周整体汽运发货量相对一般。目前整体江苏可流通货源在 12.4 万

吨（江苏整体可售货源继续缩减且过于集中）。目前浙江（乍浦和宁波）地区甲

醇库存在 25.65 万吨，较上周四（12 月 12 日）上涨 5.5 万吨，涨幅在 27.3%。前

期部分船货集中到港排队卸货，部分下游库存逐步累积中。整体浙江可流通货源

在 0.3 万吨附近。目前华南（不加福建地区）地区甲醇库存在 14.2 万吨，比上周

四（12 月 12 日）大幅增加 4.3 万吨，涨幅在 43.43%。其中东莞地区在 6 万吨附近，

广州地区库存在 7.5 万吨，珠海地区 0.7 万吨。整体广东可流通甲醇货源在 12.2

万吨附近。目前福建地区甲醇库存 3.3 万吨附近，与上周四（12 月 12 日）相比增

加 1.6 万吨，涨幅在 106.25%，其中泉港地区在 1.3 万吨附近，厦门地区在 2 万吨，

目前福建可流通货源在 3 万吨。 

整体来看沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇库存上涨至 100.15 万吨，

环比上周四（12 月 12 日）整体沿海库存在 94.17 万吨）上涨 5.98 万吨，涨幅在

6.35%，整体沿海地区甲醇可流通货源预估在 27.9 万吨。 
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图表 5：甲醇库存情况 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

5. 甲醇船期分析 

据卓创资讯不完全统计，从 12 月 20 日至 2020 年 1 月 5 日中国甲醇进口船货

到港量在 73.52 万-74 万吨附近（正常到港情况下，排除进口船货推迟到港的特殊

情况），其中江苏预估进口船货到货量在 46.34 万-47 万吨（加上江苏连云港到港

的进口船货），浙江预估在 19.48 万-20 万吨，华南预估在 7.7 万-8 万吨，多集中

在 12 月底至 1 月到港，其中除去浙江到港量增多以外，江苏连云港和南京区域进

口到港量同样增多。仍有部分进口船货基于某些原因改港卸货，另外 2020 年 1 月

上中旬内地亦有少数区域存在进口船货到港预期。 

6. 甲醇需求分析 

甲醇主要下游开工分析 

图表 6：甲醇下游开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（1）甲醇制烯烃 

上周四，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 88.10%，较上周上涨 0.82

个百分点。其中外采甲醇的 MTO 装置产能约 565 万吨（停车一年以上的除外），

平均负荷 97.25%，较上周上涨 0.21 个百分点。宁夏宝丰二期烯烃、中安联合等烯

烃负荷略有提升，所以上周四国内煤（甲醇）制烯烃装置整体开工负荷略有上涨。 
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图表 7：甲醇制烯烃开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（2）二甲醚 

上周国内二甲醚市场重心上行。上周五至周末，下游维持刚需接盘，卖方多

根据自身销售及库存情况调整报盘，市场交投气氛僵持，价格重心小幅波动。周

内虽原料甲醇市场依然弱势运行，但丙烷价格大涨带动民用气市场上行，部分区

域气醚价差再度突破千元/吨，下游补货需求逐渐提升，恐涨情绪下补货积极，卖

方销售顺畅，报盘连涨，周后期市场交投气氛良好。截至上周四，二甲醚全国周

均价收于 3092.86 元/吨，较上周上涨 1.55%。 

图表 8：二甲醚开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（3）甲醛 

上周国内甲醛市场价格区间下滑。其中，山东地区市场均价较上周下跌 8 元/

吨，江苏地区市场均价与上周持平。上周，甲醇价格窄幅震荡。周前期，各地区
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甲醛业者稳盘操作，下游刚需采购，市场成交量无明显释放。周中期，受原料价

格下滑及下游需求不佳影响，山东、河北地区部分甲醛厂家报盘下调，场内商谈

气氛淡稳。其他各地区甲醛厂家坚守报盘，终端刚需采购，市场成交量无明显释

放。周末期，受下游需求较弱影响，河北地区部分甲醛生产厂家报盘下调，场内

交投重心下移。其他地区甲醛业者报盘守稳，采购商采买积极性一般，场内商谈

气氛温和。截至周四收盘，山东地区甲醛市场均价为 1019 元/吨（含增值税），环

比较上周下跌 0.78%；江苏地区甲醛市场均价为 1185 元/吨（含税），环比与上周

持平。 

图表 9：甲醛开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（4）醋酸 

上周冰醋酸市场整体走稳，局部小幅上行。截至上周四收盘，华东地区市场

价格为 2450—2600 元/吨，周均价为 2510 元/吨，环比下跌 1.49%。周内江苏索普

80 万吨装置保持停车状态，部分工厂开工也出现了小幅下调，故而行业整体开工

负荷下降。周初业者尚处于观望状态，下游需求变化不大，工厂报盘稳定，华东

及华南市场价格无明显波动，华北地区高端价格较难成交，商谈重心略有下移。

之后在冰醋酸行业开工负荷下降的影响下，业者心态还是有所好转，工厂出货较

上周有所改善，库存压力得以一定释放，华东地区持货商低价货源减少，市场价

格略有上移，华北和华南市场则继续横盘整理。出口方面，未有成交放量，出口

价格无明显波动。 
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图 10：醋酸开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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