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1、期现货行情回顾 

2月份，郑醇主力合约MA2105冲高回落，从月线看，开盘2306，收盘2472，最高2562，最低2230，

涨跌幅7.62%。 

现货方面，2月份，内地甲醇市场震荡调整。春节之前因北方地区物流受阻，运费持续上涨，西

北地区生产企业为积极排库而不断调降，而主要消费市场接货价格则在成本推动下小涨。节后物流

陆续恢复，生产企业出货重心上移，而供应端充裕，消费市场需求尚在恢复中，所以内地甲醇需求

市场横盘整理为主。 

2 月份，沿海甲醇市场先跌后涨。月初，受到期货连续下行、内地持续阴跌和中东其它区域供

应量预期恢复等等利空打压，持货商持续轻仓降价排货，价格连续下行，业者适量逢低入市补空。

中下旬至月底，随着港口可售货源愈发紧张且港口持续去库、进口船货到港卸货缓慢等等有效支撑，

持货商持续拉高排货，低价难寻下，实盘成交重心上移，但实盘现货成交放量始终难有明显增量，

业者抵触高价情绪不减。 

图表 1：郑醇指数期货价格走势 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研发部 

图表 2：国内主要地区甲醇现货价格及甲醇进口价格 

  

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2、供需面分析 

2.1 国内供应 

2 月份，国内甲醇产量环比有所减少，但开工率因部分长期停车产能淘汰而有所上涨。根据卓

创数据，2 月份国产甲醇产量预计在 588.9 万吨，与 1 月份相比减少 28.46 万吨。截至 2 月 26 日，

国内甲醇整体装置平均开工负荷为：74.85%，较 1 月份上涨 4.72 个百分点；西北地区的开工负荷为

86.58%，上涨 4.64 个百分点。2 月国内除部分一体化甲醇装置降负外，运行基本稳定，但因部分长

期停车产能淘汰，导致开工负荷对比上涨。 

图表 3：国内甲醇产量及周度开工率 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从成本利润角度看，2 月份国内甲醇生产利润再度走低。内蒙古地区 2 月份平均生产利润

为-351.87 元/吨，较 1 月份的-316.3 元/吨有所走低；山东地区 2 月份平均生产利润-211.71 元/吨，

较 1 月份的-26.25 元/吨大幅走低。虽然目前国内甲醇生产利润再度走低，但暂时不影响开工率。 

图表 4：内蒙和山东甲醇生产利润情况 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

装置方面：近期将出现复工或者检修的装置包括青海中浩、内蒙新奥、内蒙荣信、内蒙东

华、蒲城能源、陕西黄陵、山西同煤等。近期西北特别是内蒙地区受能耗双控影响有所降负荷，

装置变动情况较多。 
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图表 5：国内甲醇装置情况 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

综上，国内供应方面，2 月份国内甲醇产量有所下降。对于 3 月份，西北和西南气头装置

逐步复工，加之九江心连心和新绛中信开车，预计国内产量继续小幅增加，但考虑到近期内蒙

能耗双控，部分甲醇工厂降负荷，预计产量增幅有限，预估 3 月国内产量在 610 万吨左右。 
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2.2 进口 

2月份，中国甲醇进口量较1月明显下降，进口量降至100万吨以下。根据卓创数据，2月份

甲醇进口量预估值为83.44万吨，环比（卓创资讯预估1 月份进口量在105.29 万吨）下降21.85 万

吨，跌幅在20.75%。从进口利润角度看，用CFR中国主港中间价计算，2月进口平均利润为36.12

元/吨，较1月（63.43元/吨）有所下降。 

从装置角度看，近期检修外盘装置包括马油 72 万吨、美国 130 万吨和 93 万吨装置（受寒

潮影响检修 1-2 周，目前重启中）、文莱 BMC 等，伊朗 Kaveh 和 ZPC 仍检修中，预计 3-4 月重

启。 

对于 3 月份，目前中东非伊多数区域主产区货物仍多流向高价的欧美、东南亚和印度等地

销售而非中国，预估 3 月份中东非伊船货抵达中国数量下降，而中东其它区域多数装置虽然于

2 月份恢复稳定运行，但整体 2 月份装港速度依然缓慢，整体 3 月份到港量仍有待观察。而 3 

月份南美洲整体到港量增量，其中特立尼达船货难有增量，而智利和南美洲其它区域船货到港

量积极增量，而 3 月份东南亚抵达中国数量同样下降。预估 3 月份整体甲醇进口量预估在 95

万吨附近，较 2 月小幅增加。 

图表 6：甲醇进口量及进口利润 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2.3 库存 

截至 2 月底（2 月 26 日），江苏甲醇库存在 56.8 万吨，环比（2021 年 1 月底）上涨 1 万吨，涨

幅在 1.79%，同比（2020 年 2 月底）缩减 2.6 万吨，跌幅在 4.38%。其中张家港在 3 万吨附近，江阴

在 1 万吨附近。2 月份内地抵达华东区域货物增多，尤其是下游工厂。2 月整体提货量来看，2 月上

中旬整体提货量要少于 2 月下旬至月底，由于出口多集中在中下旬且中下游提货量稳固，故 2 月下

旬至月底整体江苏提货量相对稳固，另外 2 月 11 日至 2 月 27 日整体江苏汽运发货量始终难有提升，

船运发货为主。其中船运出口增量，多发往印尼、印度，内贸船货多发往南京、常熟和浙江等地。

目前江苏可流通货源在 12 万吨附近。目前浙江甲醇库存在 24.51 万吨，环比（2021 年 1 月底）缩减

9.49 万吨，跌幅在 27.91%，同比（2020 年 2 月底）缩减 1.09 万吨，跌幅在 4.26%。内地抵达浙江区

域货源增多，而本月进口到港量缩减。目前浙江可流通货源在 0.3 万吨。目前华南方面，广东地区

甲醇库存在 10.9 万吨，环比（2021 年 1 月底）增加 2.15 万吨，涨幅在 24.57%，同比（2020 年 2 月

底）减少 3.1 万吨，降幅 22.14%。其中东莞地区在 4.7 万吨附近，广州地区库存在 5 万吨，珠海地
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区 1.2 万吨。整体广东可流通甲醇货源在 4.2 万吨附近。目前福建地区甲醇库存 4.82 万吨附近，环

比（2021 年 1 月底）增加 1.47 万吨，涨幅 43.88%，同比（2020 年 2 月底）减少 0.68 万吨，降幅在

12.36%。其中泉港地区在 3.22 万吨附近，厦门地区 1.6 吨，目前福建可流通货源在 2.4 万吨。广西

地区库存较上月同期有增加。 

整体来看沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇库存在 99.63 万吨，整体沿海地区甲醇可流

通货源预估在 20.2 万吨附近。 

内地方面，据隆众数据，截至2月24日当周，西北地区甲醇库存31.26万吨，与1月底的15.76

万吨相比大幅上升15.49万吨。2月，受春节假期影响，运输不畅，企业稳定生产，企业库存有

所回升。 

对于 3月份，港口方面，随着伊朗装置的逐步恢复，预计海外到港量较 2 月小幅增加，且

近期部分贸易商向内地拿货，内地到港口的量也有所增加。内地方面，随着节后物流恢复，预

计库存压力将有所下降。 

图表 7：甲醇港口库存及内地库存 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2.4 需求情况 

1、甲醇下游消费结构及开工情况概述 

2 月份，甲醇各下游开工情况小幅变化：传统下游方面，甲醛和二甲醚受春节停工放假影

响，开工有所下滑，其他行业变化不大。根据卓创数据，2 月甲醇表观消费量为 633.39 万吨，

环比下降 7.63%。 

图表 8：甲醇下游开工情况 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2、甲醇制烯烃装置运行情况及利润情况 

MTO 装置情况：2 月份蒲城能源停车检修，传闻常州富德将于近期开车。 
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图表 9：甲醇制烯烃装置情况 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从利润角度看，2 月份 MTO 行业整体利润较 1 月份回升，主要得益于 PP 等品种价格上涨。

从盘面利润来看，2 月平均值为 1579.07 元/吨，与 1 月份的 1064.55 元/吨明显回升。 
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图表 10：甲醇制烯烃利润及盘面利润 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3、传统需求情况 

（1）二甲醚 

2 月份，国内二甲醚市场重心下行。月初下游买气不高，部分卖方库存仍有压力，随着春节临

近，节前优先排库，市场交投重心下行。但随着二甲醚价格降至低位，下游逢低刚需继续采购，且

部分主力装置运行负荷下滑，控制库存为主，节前运力逐渐下滑，调盘意向不高，交投气氛温和。

中旬市场供需两淡，价格持稳。节后下游仍有库存消化，需求疲软，卖方库存积累后报盘让利刺激

买兴，收效欠佳，月底市场价格宽幅下行。截至 2 月 26 日，二甲醚月均价收于 3305 元/吨，环比下

跌 5%。 

（2）甲醛 

2 月国内甲醛市场窄幅波动，月下旬呈现区域化走势。月上旬，原料甲醇市场弱稳运行，成本

端波动有限，且临近春节假期，甲醛下游参与者多数退市，市场买气清淡，卖方库存积累后多数主

力装置停车或选择降负运行，行业供需端继续转淡，市场交投气氛清淡，价格重心大稳小动。中旬

正值春节假期，市场平稳过渡。月下旬区域化走势明显，山东地区供需有所回升，下游买气尚可，

卖方报盘小幅推涨，其他区域供需端恢复较慢，交投淡稳。 

（3）醋酸 

2 月中国冰醋酸市场价格宽幅上涨。截至 2 月 26 日收盘，华东冰醋酸市场收盘在 6000—6400

元/吨出罐，华东月均价 5543 元/吨，环比上涨 24.80%。春节假期之前冰醋酸市场价格稳中有升，之

后随着下游商户节前备货陆续完成，市场商谈气氛转淡，价格逐步走稳。而假期期间及节后归来陆

续有冰醋酸装置故障停车，行业开工不断下降，现货供应较为紧张，加之 3-4 月份仍有装置检修预

期，有需求前置可能，冰醋酸工厂上调报盘价格。在买涨不买跌心态影响下，下游采购积极性较好，

工厂假期期间累积的库存得以释放，冰醋酸市场商谈重心宽幅上移。至月末市场保持高位运行，下

游成本压力较大，刚需采购为主，价格波动有限。出口方面，部分国外装置停车，需求增加，对国

内市场也有一定推动作用。 
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图表 11：甲醛和醋酸价格走势 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

综上，3 月份，预计甲醇传统下游陆续复工，对甲醇需求有所提升；MTO 方面预计变化不

大，预计 3 月份甲醇需求量将较 2 月份有所提升，预估值在 700 万吨左右。 

3.后市展望 

从上文分析可知，国内供应方面，2 月份国内有新装置投产，但内蒙部分装置受能耗双控

影响有所降幅，预计 3 月内地供应环比小幅增加，预估值在 610 万吨；进口方面，非伊朗货继

续发往高价区套利，但伊朗装置逐步恢复，预计 3 月进口量小幅增加，预估值 95 万吨；需求方

面，3 月传统下游陆续复工，对甲醇需求有所提升，MTO 变化不大，预计 3 月需求量小幅提升

至 700 万吨左右。综合供需来看，3 月甲醇供需相对平衡，港口地区存在累库预期，内地库存

压力或将减小。春节假期后，受原油和宏观等因素影响，化工品大幅上涨，甲醇盘面也受到明

显带动，但甲醇基本面较节前并未有明显改善，虽然 3 月需求存在好转预期，但供应也有所增

加，加之节后盘面上涨透支一定利好，预计 3 月行情转入震荡，建议暂以观望为宜。 
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