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陕西榆林调研报告 - 天气炎热，甲醇消暑 
 

➢ 调研背景： 

内地甲醇产量恢复不及预期，致使累库缓慢；电厂库存仍处高位，“迎

峰度夏”对煤价提振效果如何；烯烃下半年新增投产较多，但利润偏低，

MTO 是否可以如期投产。带着问题，我们深入走访了陕西榆林较有代表性

的 6 家化工企业，其中 4 家为生产厂家，2 家为下游厂家。 

➢ 结论： 

2023 年煤炭端对甲醇的影响显著增强，多数生产厂家心态偏乐观，对

国家下半年政策提振报有较大期望。下游厂家心态多不佳，一是认为当前

甲醇/甲醛/甲醇钠/PP/PE等多个行业已经出现产能过剩的情况，二是疫情

后期全国经济复苏缓慢，政策传导尚需时间，房地产竣工好但开工低或使

多个行业“蛋糕”减少，澳洲煤炭、美国低价乙烯冲击力度较强，市场闻

北美甲醇到港或增加，关注 8-9 月进口影响，出口外销仍然较少。 

近期甲醇上涨更多是在强宏观预期下，供应端超预期缩量所致，外加

部分MTO装置外采。下游调研样本企业多反映甲醇需求并无明显起色。当

前对甲醇我们持偏空态度。 

➢ 策略： 

策略推荐：单边（短中）：在煤矿安全生产检查背景下或高位宽幅震

荡。单边（长）：逐步回归理性，若无可持续利好因素出现，8 月预期相较

转弱，或可高空入场。 

月间套利：9-1 反套低于-100 可逐步止盈，关注 1-5 正套机会（目前 7

月均已盈利）。跨品种套利：关注 PP-3MA 在 09 合约逢低做扩，在 01 合约

逢高做缩机会。 

风险关注：宏观政策落地、能源价格走势、装置、产业链利润、MTO

装置（兴兴、宝丰、斯尔邦）、商品间联动影响、会议、主力合约换月等。 
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一、陕西甲醇： 

1.1 陕西甲醇 

陕西市场甲醇是净流出市场，流入甲醇没有优势，约 80%产量从该地流出至东南地区。

截止 2022年，陕西共有 20家甲醇生产企业，涉及产能 1726万吨，西北地区占比 46.67%，

全国产能占比 16.55%，其中 95%以上的企业都是国有企业，是我国甲醇的主要生产地区之

一。 

西北地区产能占比  陕西分工艺路线产能占比 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 

当前情况：陕西因煤炭资源优质，多为煤制甲醇，占比 76%，焦炉气制甲醇占比较少，

多为副产品，地区产能基本饱和。 

边际产能：没有配套煤矿的民营企业当前生产压力较大。如奥维乾元（20 万吨/年）、

附近有内蒙世林（30 万吨/年）和金诚泰（30 万吨/年），若煤价再度下跌，前两套装置重

启开车的可能性较大。 

新增产能：除一体化装置外，陕西未来无新增甲醇产能，民营煤制甲醇生产企业近

年来利润不佳，抑制了产能扩张，并且部分甲醇生产企业为降低经营风险和增加收入，

开始配套甲醇下游精细化工装置。榆林凯越 50 万吨的甲醇制乙醇装置今年开工，计划

2025 投产，预计投产后每年 50 万吨的甲醇外放量会消失。除该企业之外，陕西仍有企业

规划新建了甲醛、甲缩醛等甲醇下游装置。 
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1.2 调研背景 

内地甲醇产量恢复不及预期，致使累库缓慢；电厂库存仍处高位，“迎峰度夏”对煤

价提振效果如何；烯烃下半年新增投产较多，但利润偏低，MTO 是否可以如期投产。带

着问题，我们深入走访了陕西榆林较有代表性的 6 家化工企业，其中 4 家为生产企业，2

家为下游企业。 

情况如下： 

企业名称 产能 性质 工艺路线 装置 煤来源 收益 产品流向 员工心态 其他 

生产企业 A 26 万吨 国企 较完整化

工产业

链，甲醇

为副产物 

季节性

检修结

束，已

重启 

部分煤内部供

应，其余在附

近 100 公里内

外采 

消费税对其煤焦

油产业链影响较

大，甲醇不受影

响。煤单耗 1.6-1.8

吨。目前存在边

际利润 

外销。通过贸易商

销售为主，60%以上

发往江苏、河北、

山东，本地需求较

少 

偏乐观，认为下

半年国家政策刺

激会提高国内整

体需求，从而带

动甲醇产业链好

转 

 

生产企业 B 60 万吨 国企 煤单醇 无检修

计划 

内部供煤，煤

价优惠，煤质

较好 

由于煤炭优势，

盈利情况较好，

成本偏低，除此

之外还有甲醇副

产品液氩（18 元/

吨）和硫磺的收

入（4 元/吨） 

外销。有铁路运输

优势，火车运输占

比 40%，长协为

主，主要流向山东

（60%）、东北、河

南，少量发往两湖

和江苏 

震荡 无储

罐，当

天产销

平衡，

对提货

计划控

制较严 

生产企业 C 甲醇产能 

200 万

吨，烯烃 

60 万吨，

若甲醇装

置停车会

适度外采 

国企 煤单醇  今年检

修计划

暂未确

定。一

般选择

7-8 月

检修，

天气热

时装置

负荷不

高，冬

天降负

不停

车。生

产利润

不是唯

一考量 

集团自有煤

矿，不外采 

原料煤热值

6000K，成本约

600 元/吨，燃料

煤热值 5400-

5000K，煤单耗约

为 1.53。MTO 单

耗甲醇约 2.98，聚

烯烃单耗煤（原

料+燃料）为 6.5-

6.7。 

当前甲醇生产成

本 1450 元/吨，

PE 和 PP 成本

5800-5900 元/吨，

企业盈利。利润

分配在甲醇与烯

烃之间切换 

粗醇富余量 13 万吨

/年左右，可选择性

外售，量较少。60%

聚烯烃产品通过火

车外运，运至天

津、临沂和华东的

成本分别在 100、

200 和 300 元/吨 

偏悲观。企业市

场主动向华北区

域转移。企业调

整了乙烯和丙烯

的比值。碳四也

不再通过 OCU 转

化成丙烯，而是

转化成异丁烯出

售 

 

生产企业 D 甲醇产能 

360 万

吨，烯烃 

120 万

吨，同时

具备渣油

催化裂解

产能

（DCC），

若甲醇装

置停车会

适度外采

3000 吨/

日左右 

国企 煤单醇+

天然气 

装置已

大修，

大修期

间每日

外采甲

醇约

3000 多

吨。因

注重产

值，难

因亏损

而降

负，生

产、环

保压力

较大 

集团有煤矿和

天然气资源。

每年 12 月至

2 月中旬，天

然气装置会降

负荷 

盈利。理想甲醇

价格在 1600 元/

吨。夏天天然气

1.57 元/立方米左

右，冬季天然气

1.894 元/立方米左

右。5800-6000 卡

的原料煤厂价 670

元/吨。平均 440

方天然气+0.62 煤

生产一吨甲醇。

目前 PE 生产成本

6100-6200 元/吨，

PP 生产成本 6300-

6400 元/吨 

一般不外销。冬季

根据前三个季度的

利润和产量完成情

况决定是否继续外

采甲醇 

震荡向好 10 万

吨甲醇

储罐，

若甲醇

市场价

偏低，

会外采

作为冬

季限气

时的储

备 
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企业名称 产能 性质 工艺路线 装置 煤来源 收益 产品流向 员工心态 其他 

下游企业 E 16 万吨/

年甲醛和

10 万吨/

年甲缩

醛，旺季

负荷约

80% 

民营 甲醇年贸

易量 20

万吨 

无甲醇

产能。

正在筹

建 60

万吨多

聚甲

醛、6

万吨精

制煤基

柴油调

和项目 

甲醇来源于周

边 30 公里内

的工厂比价采

购，运费约为

30 元/吨 

目前亏损，6-7 月

甲缩醛属于需求

淡季，装置负荷

在 50%左右 

来程：工程车辆所

需柴油大量从山东

外购。 

去程：70%发往山东

和河北，30%发往山

西和河南 

悲观。甲醇下游

无明显起色，维

持刚需购买，现

货上涨来自供应

端缩量。动力来

自 7 月延长、神

木停车引发的提

前囤货和意外故

障检修 

3 万吨

危化品

液体储

存能

力，2

万吨甲

醇储存

能力 

下游企业 F 液体甲醇

钠 14 万吨

/年 ，固

体甲醇钠 

0.5 万/

年，混醇

装置 15 万

吨/年 

民营 有甲醇贸

易和运输

公司，年

甲醇贸易

量十几万

吨 

无检修

计划 

甲醇来源于周

边工厂比价采

购 

甲醇钠对甲醇的

单耗为 0.91。甲醇

钠工艺成熟，中

国产能已经过

剩，全国产能约

110 万吨，有效产

能仅 50 万吨左

右，大多没有利

润，部分小装置

退出市场 

甲醇钠销往华东、

华北、西南、东北

等地区。国际市场

有马来西亚、印

度、新加坡、日

本、韩国等地。连

云港是洪宇甲醇钠

出口的中专枢纽 

悲观。 混醇装

置生产

甲醇燃

料，以

锅炉燃

料为主 

*调研内容仅代表部分企业厂商部分员工观点。 

 

1.3 核心观点 

1、因开工率不高，煤价下跌后给出的利润期较短，装置恢复不及预期，导致内地累

库缓慢。 

厂内库存（周/万吨）  西北地区产能利用率 

 

 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 

自春检结束后，西北开工率在 76-82%波动，甲醇非一体化装置开工率降至 55%-60%，

基本达到装置可持续的最低负荷率。由于春检复产不及预期，损失量在高位徘徊，内地
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装置意外检修/延长检修消息频频。多套大装置也阶段性重启多次不成功，例如久泰、鲲

鹏、华亭等，鲲鹏、久泰现已开车，华亭在计划中。甲醇价格表面上波动幅度小于港口，

或表现坚挺，但实际为低产销的艰难维持，叠加内地库存本来不高，故累库缓慢。除此

之外，在“金九银十”和冬季储备（价格低位）的预期下，部分厂家减少外放量，贸易

商有逢低囤货行为。今年煤炭供需宽松，后期仍有转弱可能，煤价再度下跌或带动部分

边际产能装置重启（奥维乾元、世林、金诚泰等），即，利润恢复带来的产量供应恢复弹

性较大。若累库，甲醇供应增加速度需要大于下游需求增加速度，或供应持稳但下游需

求较大幅减少（已于淡季，该种可能性较低），故煤炭价格仍是决定内地累库和累库程度

的重要影响因素。 

 

2、电厂库存仍处高位，“迎峰度夏”对煤价提振效果如何？ 

火电发电量（亿千瓦时）  内陆十七省动力煤终端用户库存 

 

 
 

 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 中国煤炭市场网 

 

“迎峰度夏”中动力煤坑口价格依然坚挺。今年火电发电量同比增多，水电发电量

处于近五年偏低位，同比减少，缺口多由太阳能发电和核电发电来弥补，但占比尚小，

两者占总发电量的比重约为 8.4%。内陆十七省动力煤终端用户库存下降，但是港口在政

策放开，低价煤进口的冲击中，终端用户库存仍在高位。今年发电量增加但库存难降，

供需宽松程度扩大，故后期仍有转弱可能，8 月电厂日耗规律性转弱，对甲醇阶段性支撑

或不足，今年煤炭“迎峰度夏”情况不及往年。 
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3、烯烃下半年新增投产较多，但利润偏低，MTO 是否可以如期投产？ 

烯烃装置投产计划表 

企业名称 乙烯产能 丙烯产能 工艺 投产时间

广东石化 120 44 石脑油裂解

海南炼化 100 53 石脑油/轻烃裂解

广西华谊 75 PDH

山东劲海 45 23 混烷/石脑油裂解

淄博峻辰 19 8 混烷/石脑油裂解

延长中燃 60 PDH

三江石化 100 33 混烷/石脑油裂解

东莞巨正源 60 PDH

安庆石化 10 37 FCC/DCC

东华能源(茂名) 60 PDH 2023年7月

宁夏宝丰 23 27 CTO 2023年8月25日

江苏瑞恒 60 PDH

浙江华泓 45 PDH

滨化集团 60 PDH

宁波台塑 60 PDH

泉州国亨 66 PDH

浙江圆锦 75 PDH

已投产能

2023年三季度

2023年四季度
 

来源：国联期货研究所 钢联 隆众 

 

2023 年上半年烯烃装置已投放产能 787 万吨，下半年计划新增产能 476 万吨，丙烯新

产能投放压力显著大于乙烯，其中，仅宁夏宝丰投产配套 CTO 装置，其余多为 PDH 装

置。当前国内乙烯装置利润分配中，利润由高到低依次为石脑油制、乙烷裂解制、MTO

制；丙烯装置利润分配中，利润由高到低依次为丙烷制，石脑油制和甲醇制难分伯仲。

综合来看，当前煤油比中位偏高，MTO 制烯烃在不同工艺路线中均不占有经济优势，部

分配套甲醇的 MTO 装置具有盈利性除外，甲醇下游占比超 50%的烯烃行业新增投放产能

或不能给甲醇带来更多向上驱动力，但后期油价或有国际组织托底，煤价支撑不稳，煤

油比仍有转弱的可能，关注宝丰、兴兴、斯尔邦 MTO 后期开车的可能性。 

除此之外，烯烃行业处于大扩能周期，到 27 年，每年增幅约为 10%，在宏观经济引

导下，GDP 增长缓慢，终端需求增量或有限。当前丙烯自给率较高，基本没有太大新增

看空间，乙烯自给率偏高，但尚有 15%-20%左右的增量空间，本次调研中某厂家表示已调

整丙乙比从 1：1 至 1:1.1，由于装置限制，乙烯生产比例无法再增加。同时部分厂家也通

过增加其他精细化工产品来增强企业竞争力。 
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4、西安“小黄蜂”近况如何？ 

2012 年工信部先后在山西、上海、陕西、贵州、甘肃等 5 省市中的 10 个城市进行甲

醇汽车试点。2018 年 12 月 20 日，60 辆被称为“小黄蜂”的甲醇出租车出现，标志着西安

首批甲醇出租车正式上线运营，随着投放，目前市场占有率已超 10%，西安市空气质量综

合指数同比改善显著。在其中一家下游厂家处了解到，该厂生产混醇燃料，主要销往河

南、山东等地，主要使用途径为锅炉用气等，较少作为汽车燃料。据了解，当地甲醇燃

料的价格比汽油价格便宜，甲醇车动力比原来的天然气(CNG)车好，1-2 天加一次，但电

动汽车仍是甲醇汽车普及发展中较大的竞争对手。 

 

二、展望与策略： 

2023 年煤炭端对甲醇的影响显著增强，多数生产厂家心态偏乐观，对国家下半年政策提

振报有较大期望。下游厂家心态多不佳，一是认为当前甲醇/甲醛/甲醇钠/PP/PE 等多个行业

已经出现产能过剩的情况，二是疫情后期全国经济复苏缓慢，政策传导尚需时间，房地产竣

工好但开工低或使多个行业“蛋糕”减少，澳洲煤炭、美国低价乙烯冲击力度较强，市场闻

北美甲醇到港或增加，关注 8-9 月进口影响，出口外销仍然较少。 

近期甲醇上涨更多是在强宏观预期下，供应端超预期缩量所致，外加部分 MTO 装置外采。

下游调研样本企业多反映甲醇需求并无明显起色。当前对甲醇我们持偏空态度。 

 

策略推荐：单边（短中）：在煤矿安全生产检查背景下或高位宽幅震荡。单边（长）：逐

步回归理性，若无可持续利好因素出现，8 月预期相较转弱，或可高空入场。 

月间套利：9-1 反套低于-100 可逐步止盈，关注 1-5 正套机会（目前 7 月均已盈利）。跨品

种套利：关注 PP-3MA 在 09 合约逢低做扩，在 01 合约逢高做缩机会。 

 

风险关注：宏观政策落地、能源价格走势、装置、产业链利润、MTO 装置（兴兴、宝丰、

斯尔邦）、商品间联动影响、议息会议、主力合约换月等。 
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