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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：甲醇盘面走弱，主力合约较上周跌2.37%，1月10日收于2596元/吨，太仓基差91元/吨（+18）。

现货：1月10日，太仓甲醇2687元/吨（-45），鲁北甲醇2395元/吨（-22），鲁南甲醇2415元/吨（-75），内蒙甲醇2067元/
吨（-103）。

价差：MA5-9价差收于79元/吨（+9）；跨区价差方面，河南-江苏价差收于375元/吨（+63），太仓-鲁南价差302元/吨（-
20），鲁北-内蒙价差322元/吨（+75），太仓-西南价差302元/吨（-20）。

运行逻辑

周内传出伊朗装置计划招标外售甲醇，且Zagros、Bushehr、Marjan或计划重启，据了解，目前Zagros一套装置已重启，

Bushehr或于近期重启（此前停车并非缺气），Marjan重启概率较大（参考往年重启时间），三套装置共计495万吨/年产能，重

启或需向上修正2-3月甲醇进口量；2月富德、诚志计划检修，MTO开工率或进一步走弱；综合评估后，一季度甲醇大概率会去库，

但2月为小幅去库，平衡表易反转，需要关注到港及MTO检修情况。

原油的大涨带动了化工板块的做多情绪，周五晚间甲醇强势上涨，但考虑到伊朗装置重启及MTO检修的影响，建议谨慎追涨，

待回调后做多的性价比较高。

推荐策略 参考运行区间2500-2700，建议在2550及以下点位建仓多单，控制好仓位 

风险点 宏观政策、伊朗装置重启、MTO开工率大幅下行
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因素 影响 逻辑观点

成本 利空

因部分煤矿停产、节前非电下游补库，矿端销售情况尚可；港口贸易商基于前期较高的到货成本挺价，但下游接受度一

般，仍以压价为主。

各地气温较前期有所下降，但电厂日耗不增反降，现已进入季节性下降通道，在高供应压力下，库存较难去化，社会库

存或将远高于同期水平，后期煤价下行压力不减。

供应 中性

1月3日-1月9日，暂无装置检修，玖源化工（50万吨/年）、河南大化（50万吨/年）重启，煤制甲醇产量146.92万吨

（+5.49）、天然气制甲醇产量7.7万吨（+0.67）、焦炉气制甲醇产量18.45万吨（-0.04）；下周或有两套气制装置重启，开

工率或环比提升；海外方面，马来西亚装置有检修计划，伊朗部分装置或重启。

进出口 利多

受外轮冬季航速放缓影响，周到港量21.24万吨，低于预期，其中外轮到港20.46万吨，内贸补充0.78万吨，到港量环比

下降2.15万吨，下周到港预期在28.34万吨左右，需关注船只到港、卸货速度。预估12月进口量在100万吨左右，环比下降

8.51万吨,1月进口量或在90万吨左右。

库存 利多
甲醇港口需求较好，本周港口实际提货量为31.83万吨，处在同期偏高水平，港库得以大幅去化；下周到港预期在28.34

万吨左右，但冬季外轮航速放慢，或出现不及预期的情况，若到港不及预期，港库或延续去化。

需求 利空

MTO方面，富德、诚志或于2月检修，MTO开工率仍有走弱预期；当下监测MTO企业利润不佳，但较前期有所改善，行业负

反馈扩大的风险在减弱。传统下游加权开工率降至53.33%，甲醛、MTBE、醋酸开工率均走弱；考虑到下游利润不佳，且临近

假期，传统下游开工或进一步走弱。

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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甲醇主力合约走弱
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太仓基差走强

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所



9

内地-沿海套利窗口打开

数据来源：卓创、国联期货研究所
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若到港不及预期，港口库存或去化

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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检修损失量（1/3-1/9)

数据来源：卓创、国联期货研究所



陆续有气制装置重启
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数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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各工艺开工率情况

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所



16

预计下周到港量在28.34万吨左右，关注航运、卸货情况

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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预估12月进口量在100万吨左右

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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企业待发订单走弱

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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鲁西、渤化、斯尔邦已降负，兴兴停车检修，关注MTO负反馈情况

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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传统下游加权开工环比下降

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



24

冰醋酸利润走阔

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毛利偏低、库存偏高

数据来源：卓创、国联期货研究所
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BDO开工走弱，企业库存水平偏高

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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2025年平衡表：调整1-2月MTO需求及进口量

数据来源：卓创、国联期货研究所

月份 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月
期初库存 228.41 212.05 207.26 187.39 166.16 170.42 190.79 183.99 191.03 201.95 185.43 164.80 

产量 721.76 717.48 739.55 719.78 718.68 704.43 685.69 722.50 731.31 786.38 763.11 771.49 

进口量 90.00 80.00 95.00 116.51 127.76 129.77 132.82 123.09 125.69 122.47 123.55 112.81 

总供应 811.76 797.48 834.55 836.29 846.43 834.21 818.50 845.59 857.00 908.85 886.66 884.30 

MTO 422.88 415.91 430.02 431.85 419.93 399.48 399.88 409.45 414.50 465.25 456.94 451.91 

甲醛 29.67 21.69 41.81 44.27 45.25 44.83 40.41 40.64 41.28 41.20 41.95 38.49 

醋酸 48.98 48.74 49.83 48.52 47.54 45.18 49.37 47.96 50.00 53.23 49.94 47.12 

二甲醚 8.56 8.17 8.96 8.76 8.84 6.88 7.91 8.64 7.22 7.63 7.24 6.96 

BDO 18.78 19.22 19.16 17.08 17.68 18.29 17.79 17.90 17.08 18.34 19.03 18.96 

MTBE 45.34 42.80 41.89 41.54 42.18 45.29 48.21 47.48 46.36 47.18 44.97 42.60 

下游投产 4.64 4.47 5.01 6.76 6.76 8.85 13.20 14.00 14.00 14.00 14.00 20.30 

出口量 1.20 0.84 2.01 2.14 1.91 1.28 1.34 1.28 2.58 1.31 1.48 2.07 

总需求 828.12 802.26 854.42 857.52 842.17 813.84 825.30 838.55 846.07 925.37 907.29 896.84 

供需差 -16.36 -4.79 -19.87 -21.23 4.26 20.37 -6.80 7.04 10.93 -16.52 -20.63 -12.54 
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何保证。
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直接或间接损失概不负责。
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判断，可随时修改，毋需提前通知。
    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
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