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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2.4%，2月14日收于2526元/吨，太仓基差71元/吨（-6）。

现货：2月14日，太仓甲醇2597元/吨（-60），鲁北甲醇2380元/吨（+0），鲁南甲醇2382元/吨（-33），内蒙甲醇2055
元/吨（+0）。

价差：MA5-9价差收于54元/吨（-14）；跨区价差方面，河南-江苏价差407元/吨（-3），太仓-鲁南价差210元/吨（-40），

鲁北-内蒙价差350元/吨（+45），太仓-西南价差320元/吨（-55）。

运行逻辑

海外方面，美国Methanex一套装置检修，海外开工率、产量环比下降，同比处在偏低水平；伊朗Sabalan、Kimiya有重启

计划，但不确定性较大，到港量短期或维持在偏低水平。

传统下游开工率仍有提升空间，企业端库存或继续去化，企业去库或使得沿海-内地套利窗口收窄，进而使得港口端压力减

弱，叠加偏低的到港量，港口或逐步转为去库。

推荐策略 参考区间2500-2700，建议多单继续持有

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

产地方面，煤矿陆续复产，煤炭供应逐步增加；需求端，电厂日耗提升，但很快将进入上半年淡季，支撑力度

一般，下游企业复工进度偏慢，非电需求拉运强度偏低；部分煤矿销售遇阻后下调煤价刺激拉运；当下产业链各环

节库存均处在高位，煤价或继续承压。

供应 利多

2月7日-2月13日，煤制甲醇产量145.28万吨（+0.36）、天然气制甲醇产量11.18万吨（+0）、焦炉气制甲醇产

量17.87万吨（-0.55）；后期关注春检计划表，2月中下旬后或有山西华昱（90万吨/年）、云南云维（40万吨/年）

检修，暂无装置重启；海外方面，美国Methanex一套装置停车，海外开工率、产量均维持在偏低水平。

进出口 利多
本周到港15.09万吨，处在近五年同期最低位，下周港口到港量预估在13万吨左右，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

沿海-内地套利窗口打开，部分内地货源冲击港口，叠加需求尚未完全恢复，港口需求较弱，周度实际提货量仅

13.66万吨，处在同期偏低水平，港库继续累积；在沿海企业外采、下游复工的影响下企业库存去化。

传统下游开工率仍有提升空间，企业库存或继续去化，去库或使得沿海-内地套利窗口收窄，进而使得港口端压

力减弱并逐步转为去库。

需求 利多
MTO方面，富德短停，兴兴或计划重启，MTO开工率有提升预期；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，传统下游需求继续恢复。

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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甲醇主力合约走弱
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港口基差小幅走弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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内地-沿海套利窗口或逐步收窄

数据来源：卓创、国联期货研究所
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港口或逐步转为去库

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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检修损失量（2/7-2/13)

数据来源：卓创、国联期货研究所



短期暂无装置重启，关注春检动态
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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
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下周到港预期在13万吨左右

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、斯尔邦未满负荷，渤化提负，富德检修9天左右，兴兴或重启

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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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1月各项数值及2、3月产量预期

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 228.41 243.68 231.22 189.80 168.57 172.83 193.20 186.40 193.44 204.37 187.85 167.21 

产量 776.37 733.00 743.00 719.78 718.68 704.43 685.69 722.50 731.31 786.38 763.11 771.49 

进口量 90.00 65.00 70.00 116.51 127.76 129.77 132.82 123.09 125.69 122.47 123.55 112.81 

总供应 866.37 798.00 813.00 836.29 846.43 834.21 818.50 845.59 857.00 908.85 886.66 884.30 

MTO 426.88 415.91 430.02 431.85 419.93 399.48 399.88 409.45 414.50 465.25 456.94 451.91 

甲醛 29.15 21.69 41.81 44.27 45.25 44.83 40.41 40.64 41.28 41.20 41.95 38.49 

醋酸 55.31 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 6.30 8.17 8.96 8.76 8.84 6.88 7.91 8.64 7.22 7.63 7.24 6.96 

BDO 17.09 19.22 19.16 17.08 17.68 18.29 17.79 17.90 17.08 18.34 19.03 18.96 

MTBE 49.99 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 851.10 810.46 854.42 857.52 842.17 813.84 825.30 838.55 846.07 925.37 907.29 896.84 

供需差 15.27 -12.46 -41.42 -21.23 4.26 20.37 -6.80 7.04 10.93 -16.52 -20.63 -12.54 

注：黄色区域为实际值
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免 责 声 明
    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
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。

    期市有风险 投资需谨慎


