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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：本周盘面走弱，MA01合约较上周跌3.6%，10月18日收于2413元/吨，太仓基差-2元/吨（-19）。

现货：10月18日，太仓甲醇2432元/吨（-118），鲁北甲醇2155元/吨（-80），鲁南甲醇2220元/吨（+0），内蒙甲醇1920
元/吨（-97）。

价差：MA1-5价差收于1元/吨（-17）；跨区价差方面，港口高库存压制太仓现货价，太仓-内蒙价差收于512元/吨（-20），

太仓-鲁南价差212元/吨（-118），鲁北-内蒙价差235元/吨（+18），太仓-西南价差137元/吨（-33）。

运行逻辑

甲醇当下主要矛盾在于港口库存偏高，去化路径或有三条：一是太仓-西南地区套利窗口打开，部分货源或流向西南地区；二

是外采甲醇企业普遍开工负荷不高，而当下MTO利润尚可，相关企业提负或带动港口库存去化；三是港口罐容紧张，且进口理论

成本略高于内地货，后续或挤出部分进口量。

供需方面，供应端短期或保持稳定，预计10月底左右，气制装置或降负，中期供应存减量预期；MTO、传统下游加权平均开

工率将保持高位运行；上下游企业库存水平不高。

推荐策略 盘面短期或以震荡为主

风险点 到港量、产能投放、政策效果不及预期
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因素 影响 逻辑观点

成本 利空

近期火电发力明显，带动国内重点电厂日耗居同比偏高水平，但电厂库存依旧偏高制约原料采购；非电方面，冶

金、建材行业利润改善，但市场偏谨慎，以刚需为主；化工方面用煤量保持高位；总需求量下降及大秦线检修导致产

地库存累积，煤价走弱；后续关注冬储备货能否带动煤价修复。

供应 中性

10月11日-10月17日，山西亚鑫30万吨装置检修，包钢庆华20万吨装置重启；煤制甲醇产量138.87万吨（+0.52）、

天然气制甲醇产量12.44万吨（-0.12）、焦炉气制甲醇产量16.72万吨（-1.5），海外甲醇产量99.36万吨、开工率

69.31%，与上期持平；短期供应变动不大，预计10月底左右，气制装置或降负，中期供应存减量预期。

进出口 利空
甲醇本周到港量环比大幅增加，其中外轮到港35.4万吨，内贸量2.57万吨；太仓-内蒙价差仍维持高位，港口与

内地套利窗口打开，部分内地货源冲击港口；预计本月中旬到月底到港货源增多，月度进口量预计环比增长。

库存 利空

港库、社库水平偏高或压制甲醇现货价格。港口库存去化路径或有三条：一是太仓-西南地区套利窗口打开，部

分货源或流向西南地区；二是外采甲醇企业普遍开工负荷不高，而当下MTO利润尚可，相关企业提负或带动港口库存

去化；三是港口罐容紧张，且进口理论成本略高于内地货，后续或挤出部分进口量。

需求 利多

MTO方面，除长期停车装置外，青海盐湖装置暂停，外采甲醇制烯烃企业开工负荷不高，MTO开工率或保持高位运

行，关注外采甲醇企业开工负荷变动。传统下游加权开工进一步提升，具体来看，甲醛估算毛利转正，开工有进一步

提升空间；铁路运线检修，新疆BDO外运受限，叠加延长装置计划检修，BDO货源供应偏紧，现货报价坚挺；醋酸毛利

在190元/吨左右，企业开工近100%；MTBE需求相对偏弱，且近期有装置计划检修，产量有下降预期。

影响因素分析
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数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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MA01合约走弱
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高港口库存压制现货价格，太仓基差偏弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所



9

跨区套利窗口打开

数据来源：卓创、国联期货研究所
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港口库存水平偏高

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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检修损失量（10/11-10/17)

数据来源：卓创、国联期货研究所

地区 厂家 产能 原料 检修时间 重启时间

西北

青海桂鲁 80 天然气 2019/7/6 长期停车

内蒙古博源 100 天然气 2022/10/31 长期停车

苏里格 35 天然气 2022/10/31 长期停车

兖矿新疆 30 煤 2024/9/20 2024/10/19

包钢庆华 20 煤 2024/8/24 2024/10/13

陕西黄陵 30 焦炉气 2024/10/1 2024/10/30

奥维乾元 20 煤 2024/9/10 2024/10/30

内蒙古沪蒙 40 焦炉气 2024/10/10 2024/10/30

内蒙古天野 20 天然气 2020/10/24 长期停车

金诚泰 30 煤 2021/11/12 长期停车

华北

山西大士河 25 焦炉气 2023/10/20 长期停车

山西万鑫达 20 焦炉气 2023/10/20 长期停车

山西亚鑫 30 焦炉气 2024/10/12 2024/10/27

山西潞宝 10 焦炉气 2024/10/4 待定

阳煤丰喜 40 煤 2024/9/7 待定

山西宏源 15 焦炉气 2020/9/28 长期停车

华东 兖矿国宏 67 煤 2024/10/10 2024/10/24

西南 泸天化 40 天然气 2024/8/24 待定



产量短期保持稳定
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数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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关注气制装置降负

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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到港量环比大幅增加

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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进口量有增加预期

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所



目录

CONTENTS

需求端05

18



19

订单改善

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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MTO开工率将保持高位运行

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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MTO装置

数据来源：卓创、国联期货研究所
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传统下游加权开工进一步提升

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛及下游开工

数据来源：卓创、国联期货研究所
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冰醋酸开工率近100%

数据来源：卓创、国联期货研究所
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冰醋酸下游开工率

数据来源：卓创、国联期货研究所
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MTBE库存偏高

数据来源：卓创、国联期货研究所
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铁路运线检修影响新疆BDO发运

数据来源：卓创、国联期货研究所
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二甲醚

数据来源：卓创、国联期货研究所
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平衡表：本期根据海外装置提升、到港量情况调整四季度甲醇进口量数据

数据来源：卓创、国联期货研究所注：标黄区域为实际值，其余为预测值
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