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内容提要 

从甲醇基本面看，春节后国内甲醇开工维持低

位，导致今年甲醇春检带来的供应减量有限，对行情

支撑力度一般。且后续随着气头装置重启及宁夏宝丰

投产，预计内地供应充足；近期伊朗装置加速恢复，

预计 3 月进口量逐步恢复，甲醇港口或将进入小幅累

库阶段；下游需求外采 MTO 方面仍不见实质性好

转，开工提升不明显，限制甲醇行情走强。成本端，

2 月底受内蒙煤矿事故影响，煤价走强带动甲醇反

弹，但目前利好逐步消化，煤价进入震荡期，随着甲

醇基本面以及宏观面的利好逐步消化，预计甲醇行情

将重回偏弱震荡，关注 5-9 反套机会。 
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1. 今年甲醇春检预期或将淡化 

春节后国内甲醇开工维持低位，今年春检预期或将淡化。从供应端来看，春节后，国内甲

醇开工整体处于偏低位置。根据卓创数据，截至 2023 年 3 月 2日当周，全国甲醇开工率 66.74%，

较去年同期下降 4.84 个百分点，西北甲醇开工率 75.61%，较去年同期下降 9.96个百分点。根

据季节性规律，往年春节后，随着西南和西北气头甲醇装置的重启，通常全国甲醇开工率会有

一定程度的回升，直到 3-5 月，内地煤头甲醇进入集中检修期，甲醇开工率再度下降。但随着

近两年来煤价重心不断攀升，甲醇生产企业生产利润不断被压缩，甚至长时间处于亏损，因而

企业往往根据利润情况选择检修停车时间点，季节性检修的趋势有所淡化。 

图表 1：中国甲醇主要企业周度开工率（%） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

图表 2：西北地区甲醇主要企业周度开工率（%） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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从甲醇的生产利润来看，煤制甲醇生产利润长时间处于亏损状态，根据卓创数据，3月 3日，

国内煤制甲醇日度税后装置毛利仍在-441元/吨，已经连续一年多处于亏损状态。相较而言，天

然气制甲醇生产利润相对较好，3月 3日国内天然气制甲醇日度税后装置毛利 329 元/吨。与之

相对应的是，今年 3-5 月内地煤头甲醇检修预期减弱，目前公布的检修计划，预计涉及检修产

能在 728 万吨左右，仅占 2022 年和 2021 年同期检修量的 60%左右。同时，天然气制甲醇装置

开工将继续恢复，预计今年甲醇春检对行情的支撑力度十分有限，甚至可以认为利多已经在春

节后长时间的低开工中逐步消化。同时，还要注意到，今年 3-4 月宁夏宝丰 240 万吨甲醇装置

预计投产，届时内地甲醇产量或将进一步提升。 

图表 3：中国煤制甲醇日度税后装置毛利（元/吨） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

图表 4：中国天然气制甲醇日度税后毛利（元/吨） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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图表 5：2023 年甲醇春检计划 

厂家 产能（万吨） 检修时间 

内蒙古荣信 180 3月 15日 

大唐多伦 168 2月 22日 

兖矿榆林 120 4月初 

陕西润中清洁 60 1月 12日 

明水化工 60 4月 

中海化学 140 4月 

合计 728  
 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

2. 甲醇进口量逐步恢复中 

甲醇进口量逐步恢复中，港口或将进入小幅累库周期。2023 年初以来，随着伊朗地区甲醇

开工率明显下降，我国 1-3 月甲醇进口预期不断下调。从 2 月进口实际情况看，虽然伊朗的装

置开工延后，但我国甲醇进口量大约在 95 万吨左右，比 1 月份的 85 万吨有所回升，主要是非

伊朗货源 2 月到港量较多，一定程度上弥补伊朗装置开工下降带来的进口量缺失。目前，伊朗

装置正逐步重启中，Zagros PC目前两套甲醇装置，一套装置运行负荷不高，另外一套停车检修

中，计划本周重启恢复，近期招标中；Kimiya目前装置停车检修中，计划本周重启恢复；Fanavaran 

PC 目前装置运行负荷不高；Sabalan 目前装置停车检修中，装置计划本周重启恢复，预计 3 月

甲醇进口量将恢复到 100 万吨以上水平。从近期甲醇港口库存也可以看出这一趋势变化，根据

卓创数据，截至 3月 2日当周，我国港口甲醇库存 74.2 万吨，环比增加 1.1 万吨。 
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图表 6：中国甲醇周度港口库存（万吨） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 

3. 甲醇需求仍乏善可陈 

甲醇终端需求仍乏善可陈，外采 MTO 开工仍处于低位。甲醇下游需求主要关注甲醇制烯烃，

特别是外采甲醇制烯烃的开工情况。从 2022 年下半年开始，由于外采 MTO利润持续走低，我国

沿海外采 MTO 装置逐步进入停车检修，且到目前为止重启仍不充分。根据卓创数据，截至 3 月

2日当周，我国煤制烯烃开工率 77.23%，外采甲醇制烯烃开工率 68.06%，上周受宁波富德开车

影响开工小幅反弹，但仍明显低于往年同期。后续持续关注 MTO 利润修复情况及开工恢复情况。 

图表 7：外采甲醇制烯烃周度开工率（%） 

 

数据来源：卓创资讯, 兴证期货研发部 
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总结来说，从甲醇基本面看，春节后国内甲醇开工维持低位，导致今年甲醇春检带来的供

应减量有限，对行情支撑力度一般。且后续随着气头装置重启及宁夏宝丰投产，预计内地供应

充足；近期伊朗装置加速恢复，预计 3 月进口量逐步恢复，甲醇港口或将进入小幅累库阶段；

下游需求外采 MTO 方面仍不见实质性好转，开工提升不明显，限制甲醇行情走强。成本端，2月

底受内蒙煤矿事故影响，煤价走强带动甲醇反弹，但目前利好逐步消化，煤价进入震荡期，随

着甲醇基本面以及宏观面的利好逐步消化，预计甲醇行情将重回偏弱震荡，关注 5-9反套机会。 
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