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港口库存累积偏多，压制郑醇上行 

 
 
摘要： 

 

行情回顾：本周一甲醇期价在沙特阿美遇袭导致原油减产

的情况下大幅上涨，MA2001 合约一度逼近 2434 元/吨，但沙特

能源部长表示会在月底前恢复正常产能，甲醇价格有所回落后，

在临近周末又有所反弹。  

宏观环境：上周末沙特油田遭遇十年来最严重的袭击，WTI

和布伦特原油期货价格创下 30 多年来最大单日涨幅，但随后沙

特能源部长表示能在本月底前尽快恢复袭击前的产量，国际油

价随后跌幅较大。美联储在 9 月 18 日（当地时间）宣布今年内

第二次降息，降息 25 个基点，将联邦基金利率目标区间下调至

1.75%到 2%，以此刺激美国经济和股市。 

供需关系：甲醇制烯烃装置方面，大唐多伦重启和宁夏宝

丰二期 60 万吨一年烯烃装置 12 日投料生产。目前内地甲醇终

端国庆前集中采购，有节前备货计划，进一步导致库存偏低，

预计下周内地甲醇现货市场仍将走高，西北市场是主要驱动力，

但沿海地区需求不佳，叠加近期船货陆续到港，港口库存持续

累积偏多和国庆节前北方环保监察力度的加大，会持续压制行

情反弹力度，预估下周行情将呈现震荡走势。 

操作建议：MA2001 合约建议观望为主，短期来看，原油受

中东地缘政治影响较大，未来不确定性因素较多。  

不确定风险：持续高到港压力是否有沿海罐容阀值问题；

宝丰二期 MTO 投产是否顺畅。 
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一、行情回顾 

上周甲醇主力 MA2001 合约呈现反弹震荡上行趋势，上涨 4.84%，收于 2357 元/吨，最高值为 2434 元/吨，

最低值为 2320 元/吨。现货方面，由于烯烃方面支撑、下游备货商意愿较强的多方面因素影响下，内地出货明

显好转，本周协会报价 1800 元/吨、周内报价上调至 1850-1860 元/吨。尤其是西北地区出货顺畅，价格挺在

1850，运费接连上调。 

 

 

图 1：MA1910 三个月盘面走势（日 K 线） 图 2：MA2001 三个月盘面走势（日 K 线） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                   数据来源：Wind，中信建投期货 

 

 

 

图 3：内地甲醇价格走势 

 

 

 

图 4：港口地区甲醇价格 

 
 

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000
内蒙 山东南部 山东中部 西南地区

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

江苏 浙江 广东



 

  

 

2 

甲醇周度报告 

[table_page] 甲醇研究 

研究 

 

 

请参阅最后一页的重要声明 

表 1：甲醇期现或价格 

  2019-09-06 2019-08-30 环比 

甲醇 1909 2070 1997 73 

甲醇 2001 2203 2140 63 

内蒙 1640 1550 90 

山东南部 2090 1875 215 

山东中部 2135 1820 315 

江苏 2060 2000 60 

浙江 2150 2080 70 

西南地区 2020 1920 100 

广东 2090 2000 90 

数据来源：Wind，中信建投期货 

二、价格影响因素分析 

1、宏观数据/事件 

1.1、沙特伊美石油设施遇袭，加剧本就紧张的中东局势 

上周末对原油影响最大的事件，无疑是沙特石油设施遭遇 10 年来的最大袭击，WTI 和布伦特原油期货价格

因此创下 30 年来最大单日涨幅。美方称伊朗对其负主要责任，但伊朗矢口否认。此后又有市场消息称沙特为保

障原油出口，向伊拉克请求购买 2000 万桶原油以保证正常供应，但是沙特方面不承认此事。这次袭击无疑把本

就紧张的中东地缘关系推向更为激烈的矛盾当中，美方借此机会表示会大力制裁伊朗，而也门胡塞武装也表明

下一个袭击目标将是阿联酋。短期来看，此次袭击带来的影响将会在未来继续发酵一段时间，也会继续影响原

油的走势，未来原油方面或偏震荡为主。 

1.2、9 月 18 日美联储宣布降息 25 个基点，刺激美国经济和股市 

美联储在 9 月 18 日（当地时间）宣布今年内第二次降息，降息 25 个基点，将联邦基金利率目标区间下调

至 1.75%到 2%。这是继今年 8 月 1 日后，美联储年内第二次宣布降息。联邦公开市场委员会称此次降息是“由

于全球经济展望及通货膨胀压力”，但仍认为美国劳工市场表现强劲。特朗普随后在社交媒体上批评称，美联

储降息幅度不足，“美联储再一次失败”。其实在之前一段事件，美国白宫多次施压以要求美联储降息以刺激

美国经济和股市。随着全球经济增速放缓，今年以来已有 10 多个国家央行采取降息应对。 

1.3、美国面临 2020 年大选 石油天然气发展面临转折 

民主党总统候选人伊丽莎白沃伦（Elizabeth Warren）声称，如果未来她当选美国总统，将颁布法令禁止石

油和天然气公司在公共土地上进行钻探作业。特朗普政府则是完全以破坏无视环境法规为手段，尽可能的扩大

钻井区域。她指责特朗普政府正在将美国的公共土地以非常低廉的价格卖给石油、天然气和煤炭行业的巨头，

如果再继续这样扩大化石燃料的开采，会加速气候的恶化。沃伦表示，若她能够在明年的大选中胜出，要做的

第一件事就是签署一项行政命令，宣布不再进行新的钻探活动，包括近海和公共土地上的钻探，并且还将全面

暂停所有新的化石燃料租约。她还希望恢复对甲烷进行更严格的审查，而特朗普却试图淡化这一点。但至于她



 

  

 

3 

甲醇周度报告 

[table_page] 甲醇研究 

研究 

 

 

请参阅最后一页的重要声明 

本人能否当选下一任总统还有待观察。 

图 5：美元指数 图 6：人民币汇率走势 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                数据来源：wind，中信建投期货 

 

图 7：欧元区 PMI 数据 图 8：美国 PMI 数据 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                数据来源：wind，中信建投期货 

图 9：美国新增非农就业人数和失业率数据 图 10：美国 PPI 数据 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                 数据来源：wind，中信建投期货 
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图 11：中国 CPI 数据 图 12：中国 PPI 数据 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                 数据来源：wind，中信建投期货 

2、上游原材料/原油 

本周市场煤价局部回暖。近日环保及安全检查力度加强，整体供应缩减，但下游需求跟进不足，煤价反弹

受限。整体看，基于冬季储煤和国庆环保安监预计限产影响，价格维持稳定，但目前库存下降，极大增强上游

挺价信心，但考虑到需求跟进不足，煤矿观望情绪浓厚，短期内难有大幅拉涨。原油方面，本周因沙特遭无人

机袭击的宏观消息影响背景下，原油先是一度大幅上涨，后又有所回落。综合而言，甲醇成本支撑仍在。 

表 2：甲醇上游原材料价格 

  2019-09-20 2019-09-13 环比 

秦皇岛 5500 平仓价 582 581 1 

山东混煤坑口价 605 605 0 

东胜原煤坑口价 356 356 0 

液化天然气:众源绿能 2900 3000 -100 

液化天然气:内蒙时泰 2850 2930 80 

数据来源：Wind，中信建投期货 

图 13：国内煤价 图 14：天然气价格 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                  数据来源：wind，中信建投期货 
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图 15：ICE 布油连续 图 16：ICE WTI 原油价格 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                  数据来源：wind，中信建投期货 

3、装置与开工率 

表 3：正在检修以及计划检修的甲醇装置  

厂家 产能（万吨） 装置动态 

青海盐湖 140 
其 20 万吨/年装置 5 月初停车，恢复时间待定；其 120 万吨/年甲醇装置于 

5 月 12 日停车，恢复时间待定 

神华包头 180  其甲醇装置计划 9 月份检修 

神华新疆 180  其甲醇装置于 8 月 15 日停车检修，恢复时间待定 

巴州东辰 48 
其 18 万吨/年天然气甲醇装置于 1 月 5 日附近停车，恢复时间待定；其 30

万吨/年煤制甲醇重启待定 

苏里格 33 
其 18 万吨/年甲醇装置于 6 月 18 日停车。另外 15 万吨/年甲醇装置 6 月 

18 日停车，恢复时间待定 

赤峰博元 15  其甲醇装置于上周恢复，但负荷不高 

内蒙古天野 20  其甲醇装置于 8 月 4 日开始停车检修，恢复时间待定 

延安能化 180  其甲醇装置 8 月 28 日停车，恢复时间待定 

奥维乾元 20  其甲醇装置于 8 月 26 日附近检修，恢复时间待定 

陕西渭化 60 
其 20 万吨/年甲醇装置停车中，恢复时间待定；其 40 万吨/年装置于 9 月 

2 日停车，计划本周末恢复 

甘肃华亭 60  其于 9 月 12 日锅炉点火，预计甲醇装置 20 日附近产出产品 

青海桂鲁 80  其甲醇装置 7 月 5 日停车检修，恢复时间待定 

新绛中信 10  其甲醇装置与 4 月 20 日左右停车，恢复时间待定 

山西建滔潞宝 20  其甲醇装置轮换检修中 

山西焦化 40  其甲醇装置于上周末停车，恢复时间待定 

同煤广发 60  其甲醇装置于本周初停车，恢复时间待定 

兖矿国宏 67  其甲醇装置于 8 月 25 日附近停车检修，恢复时间待定 

阳煤平原 20  其甲醇装置于 9 月 7 日停车检修，预计月底恢复运行 

沂州焦化 30  其一套装置于 9 月 2 日停车检修，计划检修 15 天 

上海焦化 100  其甲醇装置恢复稳定运行 
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安徽华谊 50  其甲醇装置于 9 月 5 日产出产品，负荷逐步提升中 

中原大化 50  其甲醇装置本周负荷提升中 

福建顺畅 8  其甲醇装置 7 月 21 日附近检修，重启时间待定 

宝泰隆 70  其 10 万吨/年甲醇装置正常运行，60 万吨/年装置恢复时间待定 
数据来源：卓创资讯，中信建投期货 

据隆众资讯统计，截至 9 月 20 日当周，国内甲醇整体装置开工负荷为 67.80%，环比下滑 0.88%。周内虽贵

州天福、沂州焦化装置陆续恢复，但四川玖源、云南云天化、山西孝义鹏飞及陕西兴化装置相继故障或计划内

检修，且定州天鹭因政策管控减产一半，故本周损失量相对较大。 

图 17：国内甲醇开工率 图 18：甲醇下游综合开工率 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：卓创资讯，中信建投期货 

4、库存情况 

据隆众数据分析，截至 9 月 18 日当周，江苏港口环比增加 5.29 万吨，浙江港口环比增加 2.9 万吨。广东

地区环比增加 4.2 万吨，而福建地区环比减少 0.72 万吨，整体上沿海库存增加 3.48 万吨。周内沿海地区下游

商家逢低按需采购为主，观望情绪较浓，库存消耗缓慢，叠加港口船货陆续到港，导致港口库存持续累库，仍

需关注港口船货卸货及后期到港情况。后续太仓以及南京地区仍有大船计划抵港卸货，港口仍有可能继续累库，

而中长线来看，国庆节后传统下游或将出现恢复可能，进口方面，伊朗地区目前装船速度缓慢，伊朗货源抵港

或不及预期，而沙特以及阿曼地区此前装置停车，10 月份以后抵港货源亦或出现缩减可能，国庆节后市场仍有

转好预期，库存有望在未来减少。 

表 4：沿海主要地区甲醇库存（万吨） 

  2019-09-11 2019-09-18 涨跌幅 
涨跌百

分比 

江苏港口 91.81 97.1 5.29  5.76% 

浙江港口 32.06 34.96 2.9 9.05% 

广东地区 8.54 12.74 4.2  49.18% 

福建地区 3.81 3.09 -0.72  -18.90% 

合计 12.35 15.83 3.48 28.18% 

数据来源：隆众咨询，中信建投期货  
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图 19：国内江苏和宁波港甲醇库存（万吨） 图 20：国内广东和福建甲醇库存（万吨） 

  

数据来源：wind，中信建投期货                                    数据来源：wind，中信建投期货 

5、甲醇及下游价格和利润分析 

甲醛市场整体走高，且甲醛企业盈利空间良好，预计下周甲醛市场仍高位整理续市；醋酸由于部分装置停

车或负荷不高，导致开工负荷下滑；目前由于临近国庆国内二甲醚供应量整体宽松，终端采购较为谨慎，多随

用随采，从而对于价格支撑有限；MTBE 下游即将迎来工厂节前排库，加上需求有所转淡，预计下周 MTBE 市场

稳中犹存下跌空间。综合来看，整体开工负荷小幅下滑，但下游产业涨跌不一,态度谨慎，短期续期难以提升，

仍需关注市场实际成交量和终端销售情况。 

表 5：甲醇下游开工率 

 MTO/MTP 甲醛  二甲醚 MTBE 醋酸 甲缩醛 DMF 

2019-9-12 73.92%  23.15% 21.60% 57.05% 73.44%  12.61%  65.67% 

2019-9-5 72.10%  20.92% 20.94% 58.12% 59.45%  12.44%  65.67% 

百分点变化 1.82  2.23 0.66 -1.07 13.99  0.17  0 

数据来源：卓创资讯，中信建投期货 

表 6：主要下游产品参考价格（元/吨） 

  最新价格 上期价格 三年均值 环比 均比 

二甲醚:兰花科创 3010 3050 3651.76  -40 -641.76  

丙烯:江苏新海 7700 8000 7872.13  -300 -172.13  

丙烯:山东金城石化 7650 8250 7918.28  -600 -268.28  

醋酸:华鲁恒升 2575 2500 3550.41  75 -975.41  

冰醋酸:德州华鲁恒升 2625 2525 3582.97  100 -957.97  

甲醛:建涛(常州)化工 1350 1350 1574.62  0 -224.62  

甲醛:临沂永达 1110 1110 1329.63  0 -219.63  

数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 21：二甲醚价格（元/吨） 图 22：丙烯价格（元/吨） 

 
 

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 23：山东醋酸和冰醋酸价格（元/吨） 图 24：甲醛价格走势（元/吨） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 

图 25：内蒙煤制甲醇利润走势图 图 26：甲醇部分下游行业利润走势图 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                  数据来源：Wind，中信建投期货 
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6、价差分析 

据 Wind 数据分析，现货方面，由于内地甲醇厂家挺价，价格有所回升,当前沿海-内地价差略有下降，且沿

海库存仍处于高位，转运套利效果不佳。期货方面，甲醇主力合约 MA1909 基差开始回升，且目前基本与现货持

平，甲醇基本面偏弱的情况难改，且近期国外甲醇偏弱，进口甲醇价格偏低，加大港口库存压力，甲醇期货价

格或将会有一段时间维持与现货持平,甚至出现期货弱于现货。而跨期合约中，01 的远月与近月 09 合约价差近

期受高企库存和下游终端销售不佳影响或有继续扩大预期，而近期烯烃行业提升需求贡献不足和新产能投放效

果不及预期。同时受环保政策影响，8 月份预期的鲁西化工和宝丰二期装置投产不确定性较大。目前价差已上

升至较高水平， MA2001-MA1909 正套入场风险较高，建议观望。仍需关注后期船货到港带来的库存压力和甲醇

下游阶段性补库需求可能。 

 

表 7：各地区甲醇价格价差 

  最新价差 一周均值 历史均值 最大值 最小值 

山东中部-内蒙 495  351  282  650  -10  

江苏-山东中部 -55  114  190  660  -250  

浙江-山东中部 15  162  270  840  -140  

江苏-内蒙 440  465  471  1000  10  

广东-内蒙 450  461  516  1110  50  

江苏-西南 60  99  96  550  -490  

国内-进口 72  82  31  434  -469  

数据来源：wind，中信建投期货 

 

 

图 27：甲醇主力合约基差 图 28：甲醇 01 与 05 合约价差变化 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                   数据来源：Wind，中信建投期货 
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图 29：国内各地区间价差趋势 图 30：国内外价差 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                   数据来源：Wind，中信建投期货 

 

三、行情展望与投资策略 

宏观上，宏观方面，由于沙特阿美的遇袭和紧张的中东政治局势，为未来原油价格走势增加了不确定性，

此外，美国已经降息刺激美国经济的发展，理论上是利好原油价格。基本面上，甲醇制烯烃装置方面，大唐多

伦重启和宁夏宝丰二期 60 万吨/年烯烃装置 12 日投料生产。目前内地甲醇终端国庆前集中采购，有节前备货计

划，进一步导致库存偏低，预计下周内地甲醇现货市场仍将走高，西北是主要驱动力，但沿海地区需求不佳，

叠加近期船货陆续到港，港口库存持续累积偏多和国庆节前北方环保监察力度的加大，会持续压制行情反弹力

度，预估下周行情将呈现震荡走势。 

操作上，MA2001 合约建议观望为主，短期来看，原油受中东地缘政治影响较大，未来不确定性因素较多。 
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