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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：甲醇盘面小幅走强，主力合约较节前涨1.33%，2月7日收于2588元/吨，太仓基差77元/吨（-16）。

现货：2月7日，太仓甲醇2665元/吨（+18），鲁北甲醇2360元/吨（-140），鲁南甲醇2415元/吨（-7），内蒙甲醇2055
元/吨（-42）。

价差：MA5-9价差收于68元/吨（+6）；跨区价差方面，河南-江苏价差410元/吨（-2），太仓-鲁南价差250元/吨（+25），

鲁北-内蒙价差305元/吨（-97），太仓-西南价差375元/吨（+53）。

运行逻辑

一季度甲醇进口或维持在偏低水平。伊朗方面Marjan、ZPC装置再次停车，或表明其国内天然气依然紧缺，Kimiya、
Sabalan虽有重启计划，但不确定性较高；非伊方面，马来西亚新装置因供气管道问题尚未开车，特立尼达其国内治安问题或

影响甲醇发运，据了解，1月并未有该国的进口货源。

国内方面，企业库存高企，下游库存分化，西北地区下游库存水平较高，华东地区下游库存水平较低，在高开工的情况下，

若西北地区下游接货不佳，或出现货源跨区流动的情况，介时内地货源或补充进口。

从平衡表来看，2-3月甲醇或紧缺，后期关注伊朗装置、下游复工、跨区域货源流动情况。

推荐策略 参考区间2500-2700，前期多单持有，逢低可适当加仓

风险点 伊朗装置重启、下游复工不及预期、跨区货源流动
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因素 影响 逻辑观点

成本 利空
因上下游未完全复工，产地市场处于供需双弱状态；近期气温下降，叠加部分企业复产，电厂日耗提升，库存

下降。但两周左右的时间，煤耗或进入季节性下降通道，当下产业链各环节库存均处在高位，煤价或继续承压。

供应 中性

1月31日-2月6日，煤制甲醇产量144.92万吨（-1.84）、天然气制甲醇产量11.18万吨（+0）、焦炉气制甲醇产

量18.42万吨（+0.44）；短期暂无装置检修，泸天化（40万吨/年）或于下周重启；海外方面，伊朗busher重启，

ZPC、Marjan停车，现仅有三套装置处于运行状态，马来西亚新装置因供气管道问题处于停车状态。

进出口 利多
近两周到港量35.96万吨，略低于此前预期（37.65万吨），下周港口到港量预估在18.62万吨左右，尚需关注到

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
受假期影响，汽运提货下降，港口近两周实际提货量33.42万吨，港库较节前小幅累积；节中，传统下游开工降

至低位，但企业保持高供应，企业库存阶段性大幅累积。下周到港预期在18.62万吨左右，港库或延续去化。

需求 利多
MTO方面，兴兴或重启，时间待定，富德或于2月中下旬检修10天左右，其余装置暂稳；根据传统下游装置开停

车计划，下周加权开工率或小幅提升，短期预计传统下游需求缓慢恢复。

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，关注货源流向

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（1/31-2/6)

数据来源：卓创、国联期货研究所



泸天化或于下周重启，暂无装置检修

14
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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下周到港预期在18.62万吨左右

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，兴兴或重启，富德或于2月中下旬检修

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逐步走强

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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二甲醚产量、产能利用率

数据来源：卓创、国联期货研究所
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平衡表：调整3月进口量

数据来源：卓创、国联期货研究所
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何保证。
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时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
    本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
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
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。
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