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1、期现货行情回顾 

3月份，郑醇主力合约MA2105冲高回落，从月线看，开盘2466，收盘2381，最高2682，最低2288，

涨跌幅-3.68%。 

现货方面，3月份，内地甲醇市场V型走势，月内下游稳步恢复且盈利性较好。上旬，北方地区

物流运费维持高位，期间虽有窄幅回落但空间有限，同时降负及检修等影响主产区企业库存压力不

大，叠加区域内个别MTO企业增量外采、期货上涨等利好，内地甲醇整体上扬。中旬，期货回落且

下游抵触高价，采购降温，市场获利盘回吐，价格快速回撤。月末，主产区库存低位，开始积极拉

涨，中间商及下游在小长假前入市，内地甲醇稳步回升。 

3月份，沿海甲醇市场演“M”走势，先涨后跌再涨再跌。虽然上旬，借助期货震荡走高、西北主

产区价格加速上行和国外部分装置停车检修等等利好叠加，持货商持续拉高排货，低价减少，成交

重心加速上行。中旬至月底，虽然借助可售现货紧缩、下游刚需补货和港口库存持续下降等等托市，

持货商勉力拉涨价格，但内地低价送到货源介入、中下游持仓意愿不强和看空心态持续难消等等压

制，中下旬至月底价格震荡下滑趋势为主，下旬至月底虽有拉涨，但难有量价齐升局面显现，需求

增量转弱。另外月内多数时间华南持续升水华东区域，两地差价持续保持，可以说可售货源紧缩且

集中、下游需求稳固和进口船货到港相对有限均是重要支撑华南价格持续高位的重要因素。 

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 
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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 

2、供需面分析 

2.1 国内供应 

3 月份，国内甲醇产量有所增加，虽然部分地区开始陆续春检，但同时也有气头复工和新装置

试车，整体产量增加；开工率有所下降，主要是因为涉及产能有所增加。根据卓创数据，3 月份国

产甲醇产量预计在 640.95 万吨，与 2 月份相比增加 52.05 万吨。截至 3 月 31 日，国内甲醇整体装置

平均开工负荷为：73.12%，较 2 月份下跌 1.74 个百分点；西北地区的开工负荷为 84.42%，较 2 月份

下跌 2.16 个百分点。3 月受西北、华北、华南国内除部分一体化甲醇装置降负外，运行基本稳定。

截至 3 月 31 日，国内非一体化甲醇平均开工负荷为：62.65%，较 2 月份下跌 3.12 个百分点。 

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，3 月份甲醇生产利润较 2 月有所恢复。内蒙古地区 3 月份平均生产利

润为 35.56 元/吨，较 2 月份的-351.87 元/吨明显恢复；山东地区 3 月份平均生产利润 72.04 元/

吨，较 2 月份的-211.71 元/吨明显恢复。 
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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：青海中浩、内蒙博源等气头装置近期复工；内地春检陆续进行中：内蒙久泰、

内蒙荣信、内蒙东华、神木化学、宁夏宝丰、山西华昱、上海华谊等有检修计划或正在检修中。 

图表 5：国内甲醇装置情况 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

综上，国内供应方面，3 月份国内甲醇产量明显增加。对于 4 月份国内甲醇产量，虽然内

地春检的步伐仍在继续，但气头也有青海中浩、内蒙博源等陆续复工，加之中煤鄂能化 100 万

吨试车，预计 4 月国内甲醇产量维持 3 月水平，预估值在 650 万吨左右。 

2.2 进口 

3月份，中国甲醇进口量小幅回升，但月度进口量仍在100万吨以下。根据卓创数据，3月份

甲醇进口量预估值为95.13万吨，环比（2月份进口量在81.31万吨）增长13.82万吨，涨幅在17%。

从进口利润角度看，用CFR中国主港中间价计算，3月进口平均利润为93.03元/吨，较2月（36.12

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 万吨仍检修中，委内瑞拉 2 套共计 170 万吨

装置近期重启中，特立尼达 3 套 290 万吨装置 4 月初突发检修，伊朗方面，FPC100 万吨检修中，

Kaveh 230 万吨检修中，ZPC 计划 5 月检修。 

对于 4 月份，亚洲部分区域依然供应存在一定缺口，但中东其它区域船货流入中国数量明显增

多，而 4 月份南美洲整体到港数量能否增量仍有待跟进。预计 4 月份甲醇进口量在 100 万吨左右。 
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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 2021 年 3 月底(3 月 31 日），江苏甲醇库存在 48.49 万吨，环比（2021 年 2 月底）下降 9.36

万吨，跌幅在 16.18%，同比（2020 年 3 月底）下降 10.56 万吨，降幅在 17.88%。其中张家港地区库

存在 3 万吨，江阴地区库存在 1 万吨附近。虽然上旬内地汽船运货物陆续抵达华东区域加之进口船

货集中到港卸货，上旬江苏库存上涨，但中下旬至月底，下游持续从港口稳固提货、出口船货集中

和进口船货推迟到港卸货等等影响，江苏重要（太仓、南通和常州等地）提货量持续提升，库存则

相应下降。其中太仓区域无论是汽运还是船运排货量均积极增多，部分船货多发往南京、常熟和浙

江等地。据卓创资讯不完全统计，月底六天（3 月 26 日至 3 月 31 日）太仓区域（平均一个库区）

平均一天走货量在 1934.62-3202.95 吨（（3 月 19 日至 3 月 25 日七天太仓区域（平均一个库区）平均

一天走货量在 2114.29-3685.71 吨））。目前整体江苏可流通货源在 11.3 万吨附近。目前浙江（乍浦和

宁波）地区甲醇库存在 24.3 万吨，环比（2021 年 2 月底）下降 0.21 万吨，跌幅在 0.86%，同比（2020

年 3 月底）下降 5.2 万吨，跌幅在 17.63%。整体浙江可流通货源在 0.4 万吨附近。月内内地和江苏

抵达浙江区域货物增多且 3 月下旬浙江重要区域船货卸货极为缓慢，多数液体化工品船只排队卸货。

目前华南方面，广东地区甲醇库存在 8.3 万吨，环比（2021 年 2 月底）减少 0.21 万吨，降幅在 0.86%，

同比（2020 年 3 月底）减少 4.6 万吨，降幅 35.66%。其中东莞地区在 3.8 万吨附近，广州地区库存

在 3.2 万吨，珠海地区 1.3 万吨。整体广东可流通甲醇货源在 3.8 万吨附近。目前福建地区甲醇库存

3.6 万吨附近，环比（2021 年 2 月底）减少 1.22 万吨，降幅 25.31%，同比（2020 年 3 月底）减少

1.8 万吨，降幅在 33.33%。其中泉港地区在 2.4 万吨附近，厦门地区 1.2 万吨，目前福建可流通货源

在 2 万吨。广西地区库存较上月同期有减少。 

整体来看，目前沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇库存在 86.99 万吨，整体沿海地区甲

醇可流通货源预估在 18.7 万吨。 

内地库存方面，截至 3月 31 日当周，根据隆众数据，西北地区库存 23.12 万吨，较 2月底

减少 8.14 万吨，3月份内地整体出货情况较好。 

对于 4月份，由于进口量有继续小幅回升的势头，预计港口去库周期难以延续；内地方面，

随着内地春检陆续展开，预计内地库存将维持低位。 
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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 

3 月份，甲醇各下游开工变化情况：传统下游方面，甲醛开工率回升较多，醋酸 DMF 等开

工率均有小幅回升。MTO 方面，3 月整体开工率小幅回升，目前处于 88%以上的高位。根据卓

创数据，3 月甲醇表观消费量为 732.93 万吨，环比上涨 9.45%。 

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：南京诚志后期存在检修计划，青海盐湖 3 月已重启。 

图表 9：甲醇制烯烃装置情况 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从利润角度看，3 月份 MTO 行业整体利润较 2 月份继续回升。从盘面利润来看，3 月平均

值为 1830 元/吨，与 2 月份的 1580 元/吨明显回升。 

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 
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3、传统需求情况 

（1）二甲醚 

3 月份，国内二甲醚市场阶段性调整为主。上旬原料甲醇市场走势坚挺，二甲醚行业理论盈利

欠佳，卖方报盘意向跟涨，且气醚间仍有一定价差，下游逢低补货支撑市场价格上行。中旬原料甲

醇市场走势持续偏弱，成本端支撑作用减弱，且下游心态谨慎，买气下滑，卖方库存逐渐积累，价

格重心有所回落。月下旬原料甲醇再度上涨，基于成本支撑，市场价格止跌反弹，下游买气亦有所

提升，卖方库存压力缓解后报盘推涨为主。截至 3 月 31 日，二甲醚月均价收于 3203 元/吨，环比下

跌 3.09%。 

（2）甲醛 

3 月国内甲醛市场呈现出“涨-跌-涨”走势，价格重心整体上行。上旬原料甲醇市场走势坚挺，成

本端对市场气氛有一定提振，且甲醛供需端同步提升，下游需求恢复良好，卖方排货无压，报盘推

涨，市场交投活跃度提升。中旬成本端支撑作用逐渐减弱，行业有一定盈利空间，下游维持刚需，

卖方调盘灵活出货为先，价格重心稍有回调。下旬原料甲醇市场再度上涨提振，且下游胶黏剂等行

业需求旺盛，采购积极，主力卖方库存低位运行，月底部分区域现货供应偏紧，市场价格宽幅上涨。 

（3）醋酸 

3 月中国冰醋酸市场价格短暂上涨后弱势震荡下行。截至 3 月 31 日收盘，华东冰醋酸市场收盘

在 6050—6400 元/吨出罐，华东月均价 6348 元/吨，环比上涨 14.53%。月初因部分冰醋酸装置意外

停车和开工不稳的情况发生，行业开工尚未恢复，供应端对市场仍有支撑作用，市场商谈重心仍有

上移。随后伴随部分装置开工恢复正常，供应端利好逐步减弱，加之下游在成本压力下放慢接货节

奏，维持刚需采购，需求面逐步转淡，而冰醋酸工厂前期库存得以有效释放，因此虽出货速度有所

减慢，但库存压力并不明显，报盘价格稳定为主，偶有窄幅下调，市场商谈重心震荡整理，价格缓

慢回落。至月底，下游有节前备货操作，购销气氛略有改善，市场盘整为主，业者心态尚可。出口

方面，出口价格较高使得商谈热度较 2 月有所下降，不过国外需求表现尚可。 

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，4 月份，预计传统下游需求将继续小幅回升，但 MTO 方面开工已经到达高位，继

续提升空间有限，预计 4 月甲醇需求量为 730 万吨，基本与 3 月基本持平。 

3.后市展望 

从上文分析可知，国内供应方面，虽然 4 月份内地继续开展春季检修，但考虑到气头装置
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复工以及中煤鄂能化 100 万吨装置产出合格品，预计 4 月内地供应与 3 月基本持平，预估值在

650 万吨左右；进口方面，预计 4 月份中东地区到港量将有所增加，南美洲等地到港是否有增

量仍需观察，预计 4 月份进口量预估值在 100 万吨左右；需求方面，4 月传统下游开工继续小

幅回升，MTO 开工提升空间不大，预计整体需求量与 3 月基本持平，维持在 730 万吨左右。综

合供需来看，4 月随着国内外供应的回归，预计整体供应会略大于需求，港口地区去库恐难以

延续。从基本面来看，目前基本面虽有内地春检和港口低库存支撑，但后续随着国内外供应的

回归，估计 4 月甲醇行情或将转弱。 
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