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假期重要事件/数据盘点
事件/数据 时间 综述＆点评

经济数据 1月27日
受大规模集中返乡影响，1月制造业PMI超季节性回落。1月27日，国家统计局公布1月PMI指数，

制造业PMI为49.1%，前值50.1%；非制造业PMI为50.2%，前值52.2%。

美联储动态 1月28日-1月29日

美联储暂停降息，政策利率区间维持在4.25%-4.50%。相较12月，此次议息会议声明删去了“通

胀向2%目标取得进展”、“劳动力市场有所缓和”、“失业率有所上升”的表述。

目前美国经济表现依然强劲，且特朗普关税、移民政策落地对通胀的扰动存不确定性，联储的降

息路径或取决于未来就业、通胀数据表现。

关税政策 2月1日

2月1日，特朗普签署行政命令，以移民及芬太尼问题为由，对加拿大和墨西哥商品征收25%的关

税，对加拿大石油征收10%的关税；以芬太尼为由对中国商品征收10%的额外关税，额外关税将

与现有关税累计征收。目前对于加墨的关税措施已暂缓一个月。

中国对美国出口的关税弹性约为1.2，美国对中国加征10%的关税，或将导致2025年中国对美国

出口同比增速下降12%左右。

假期出行 1月14日-2月2日
2025年春运返乡高峰提前，跨区人流好于同期。1月14日至2月2日，全社会跨区域人员流动预计

达48亿人次，同比增长7.2%。
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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

因假期数据停更，行情回顾部分为1月27日的环比变动情况。

期货：甲醇主力合约收于2554元/吨，跌0.08%。

现货：据了解，假期期间，甲醇现货价格与节前基本持平。1月27日，太仓甲醇2647元/吨（+2），鲁北甲醇2500元/吨
（+0），鲁南甲醇2422元/吨（+0），内蒙甲醇2097元/吨（+0）。

价差：MA5-9价差收于62元/吨（-6）；跨区价差方面，河南-江苏价差412元/吨（+0），太仓-鲁南价差225元/吨（+3），

鲁北-内蒙价差402元/吨（+0），太仓-西南价差322元/吨（+2）。

运行逻辑

节前企业排库顺畅，库存降至五年内最低水平，节中受供应增加、需求走弱影响，库存或累积，但随着下游企业复工、补

库，库存或再次去化；港口端，到港或在预期范围内，节中汽运提货下降，港库亦或累积，节后富德、诚志有兑现检修的可能，

但从到港量来看，2月进口依旧偏低，港库或去化，进一步，若伊朗装置提前开车或烯烃检修范围扩大，或使得港口端承压。

综合来看，甲醇基本面较强，美国施加的关税或在短期内产生情绪性影响，若盘面走弱或提供较好的买入机会。

推荐策略 参考区间2500-2700，建议在2500-2550区间内做多

风险点 关税反制政策、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 节后煤炭日耗或将有所回升，但很快再次进入季节性淡季，在高库存压力下，煤价或继续承压。

供应 中性
节前，受气制装置陆续重启、提负影响，开工率走高，节后，截止2月4日，国内甲醇产能利用率达91.70%，与

节前基本持平，处于近五年同期最高水平。短期内装置变动有限，产量、开工或持稳。

进出口 利多
1月24日-2月5日到港量预估在37.65万吨左右，尚需关注船只到港、卸货速度。预估1月进口量或在90万吨左右，

2月进口量或在65万吨左右。

库存 利多

企业端节前排库顺畅，企业库存触及29.96万吨，为近五年同期最低水平；假期期间，企业开工处于高位，而下

游提货需求下降，库存或有所累积。港口端，汽运提货明显下降，港库亦或有所累积。节后下游补库需求释放，或

有助于库存去化。

需求 利多
据隆众，假期期间下游购销平淡，开工率或与节前基本持平。节后，下游企业或有补库动作，整体需求或有所

改善。MTO端仍需关注装置检修兑现情况。

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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甲醇主力合约走势
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港口基差偏强

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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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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港库或继续去化

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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检修损失量（1/17-1/23)

数据来源：卓创、国联期货研究所



短期暂无装置重启，荣信或于节后检修

15
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
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到港量或在预期范围内（1月24日-2月5日到港量预估在37.65万吨左右）

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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预估1月进口量在90万吨左右

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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企业待发订单量

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，关注富德、诚志检修兑现

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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节后下游复工兑现，传统下游加权开工率或走强

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛开工及利润情况

数据来源：卓创、国联期货研究所
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冰醋酸利润在盈亏平衡线以上

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开工、毛利、库存

数据来源：卓创、国联期货研究所
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BDO开工率不高，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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平衡表：本期暂无变动

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 228.41 204.09 176.11 156.24 135.01 139.27 159.64 152.84 159.88 170.80 154.28 133.65 

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 65.00 95.00 116.51 127.76 129.77 132.82 123.09 125.69 122.47 123.55 112.81 

总供应 811.76 782.48 834.55 836.29 846.43 834.21 818.50 845.59 857.00 908.85 886.66 884.30 

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 10.21 10.21 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 836.08 810.46 854.42 857.52 842.17 813.84 825.30 838.55 846.07 925.37 907.29 896.84 

供需差 -24.32 -27.99 -19.87 -21.23 4.26 20.37 -6.80 7.04 10.93 -16.52 -20.63 -12.54 
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式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。

    期市有风险 投资需谨慎


