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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：4月18日，MA2509收于2266元/吨，较上周跌1.9%，太仓基差139元/吨（+46）。

现货：4月18日，太仓甲醇2405元/吨（-80），鲁北甲醇2570元/吨（+55），鲁南甲醇2500元/吨（+48），内蒙甲醇2262
元/吨（+140）。

价差：MA9-1价差收于-68元/吨（+6），MA1-5价差收于-12元/吨（-4）；跨区价差方面，河南-江苏价差130元/吨（-45），

太仓-鲁南价差-95元/吨（-127），鲁北-内蒙价差307元/吨（-85），太仓-西南价差95元/吨（-90）。

运行逻辑

内地企业库存处在近五年同期最低位，叠加部分企业外采，区域内货源偏紧，短期现货价格或坚挺。斯尔邦检修兑现，若

渤化继续检修，港口提货需求或走弱，但下周来看，到港预期仍偏低，港口端短期仍无压力。伊朗一套新装置落地，叠加几套

装置提负运行，远期到港预期增加，在MTO检修兑现的背景下，港口端或逐步承压；若伊朗货源大幅增加，或有挤出其他区域

货源的可能。

推荐策略 MA2509参考区间2100～2650，短期震荡；MA9-1月差参考区间-50～-120，前期反套头寸持有

风险点 美伊博弈、MTO检修情况、到港量变动
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因素 影响 逻辑观点

成本 中性

电厂日耗或接近触底，非电需求按需采购为主，采购强度一般，产地市场弱稳运行；印尼斋月之后货量逐步恢

复，且与国内市场倒挂带来一定出货压力，报价继续小幅下调，近期国际船运费也出现回落，进口煤到货成本下调，

倒挂程度收窄，若进口窗口再次打开，煤价仍将承压。

供应 中性

4月11日-4月17日，内蒙宝丰一期等四套装置（合计336万吨/年）检修，荣信（180万吨/年）重启，煤制甲醇产

量141.75万吨（-0.62）、天然气制甲醇产量11.95万吨（-0.16）、焦炉气制甲醇产量18.06万吨（-0.36）；久泰托

县等（合计176万吨/年）计划下周重启，重启兑现后周产量或增加2万吨左右；伊朗新投装置落地，且有部分装置近

期提负，海外开工率在77%左右。

进出口 利多 本周到港量20.56万吨，略超预期，下周港口到港量预估在16.65万吨左右，尚需关注到港、卸货速度。

库存 中性
到港略超预期，而港口提货需求走弱，港库小幅累积；下周，到港仍处在偏低水平，即使渤化检修兑现，港口

端短期也无压力；伊朗新装置投产，叠加部分装置提负，或使得远期进口预期增加，建议密切关注贸易流向。

需求 利空

MTO方面，渤化或于近期检修，蒲城清洁能源或有重启预期，行业开工率或处在偏低水平；甲醛企业的综合利润

尚可，从卓创口径来看，其开工率维持高位；二甲醚开工率或在5%左右窄幅波动；MTBE方面，受利润影响，部分装

置或计划停车；醋酸方面，鲁南化工计划重启，行业开工率或提升。

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2509合约走弱
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港口基差同比仍较强

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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内地-沿海价差

数据来源：卓创、国联期货研究所
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港口短期无压力

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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检修损失量（4/11-4/17)

数据来源：卓创、国联期货研究所



四套装置（共计176万吨/年）待重启，重启兑现后周产量或增加2万吨左右

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16.65万吨左右

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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1-2月累计进口量低于同期水平

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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企业待发订单量偏低

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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渤化或于近期检修

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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传统下游加权开工率环比走弱

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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下周醋酸开工率或小幅提升

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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部分装置或因亏损检修

数据来源：卓创、国联期货研究所
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BDO开工率处在同期低位

数据来源：卓创、国联期货研究所
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二甲醚开工率或小幅波动

数据来源：卓创、国联期货研究所



目录

CONTENTS

平衡表06

29



30

平衡表：暂无变动

数据来源：卓创、国联期货研究所注：黄色区域为实际值

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 232 231.98 254.10 201.96 184.51 158.51 183.93 190.20 181.84 197.25 185.58 196.81 

产量 776.37 685.31 731.78 757.48 766.69 761.45 743.86 751.17 761.51 773.56 758.93 768.11 

进口量 104.23 56.18 70.00 80.00 100.00 120.00 132.82 123.09 125.69 122.47 123.55 112.81 

总供应 880.60 741.49 801.78 837.48 866.69 881.45 876.68 874.26 887.20 896.03 882.48 880.92 

MTO 426.88 390.89 454.00 422.17 446.52 422.93 430.96 441.27 432.30 453.64 431.38 446.64 

甲醛 29.15 34.19 58.87 46.51 47.72 47.34 42.01 42.65 43.63 43.26 44.05 42.32 

醋酸 55.31 52.24 57.70 48.52 47.54 45.18 49.37 47.96 50.00 53.23 49.94 47.12 

二甲醚 6.30 4.93 5.69 8.76 8.84 6.88 7.91 8.64 7.22 7.63 7.24 6.96 

BDO 17.09 14.24 15.51 13.69 13.96 14.24 14.51 13.69 13.41 13.69 13.96 14.24 

MTBE 51.09 50.28 55.12 48.72 50.40 52.92 50.40 48.72 47.88 49.02 48.27 50.40 

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 

求和 596.03 556.98 651.90 595.12 621.73 598.33 608.35 616.94 608.44 634.47 608.84 627.98 

其他需求 284.59 162.39 200.00 257.67 269.05 256.43 260.72 264.40 260.76 271.92 260.93 269.13 

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 880.62 719.37 853.92 854.93 892.69 856.04 870.40 882.62 871.78 907.70 871.25 899.18 

供需差 -0.02 22.12 -52.14 -17.45 -26.00 25.41 6.27 -8.36 15.42 -11.67 11.22 -18.27 
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