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一、一周回顾 

本周，伊朗船货污染消息刺激，期价巨量增仓突破新高至 2146 点，随后迅速减仓回落。

截止 10 月 22 日，MA2101 收于 2088 元/吨（+32），15 价差收于-26 元/吨（持平），01MTO

价差收于+1515 元/吨（+231）。内地供应压力渐增，港口本周累库，利好预期尚未兑现，预

计高位调整后，回归偏强震荡。 

 表 1、甲醇周度变化汇总表（单位：元/吨、美元/吨、万吨） 

项目 20.10.15 20.10.22 涨跌± 幅度± 

现货折盘面 

江苏 1925  1965  40  2.08% 

华南 1930  1950  20  1.04% 

关中 1890  1945  55  2.91% 

鲁南+200 2125  2125  0  0.00% 

河南+200 1990  2025  35  1.76% 

河北+260 2060  2105  45  2.18% 

内蒙+550 2043  2040  -3  -0.12% 

外盘 

进口利润 208  189  -19  -9.17% 

CFR 中国 207.5 217.5 10  4.82% 

CFR 东南亚 262.5 267.5 5  1.90% 

基差 
江苏-2009 -131  -123  8  -6.11% 

江苏-2101 -157  -149  8  -5.10% 

纸货 

10 下 1965 1970 5  0.25% 

11 下 2010 2030 20  1.00% 

10 下-01 收盘 -46 -58 -12  26.09% 

11 下-01 收盘 -11 -8 3  -27.27% 

期货 
MA01 2056 2088 32  1.56% 

MA05 2082 2114 32  1.54% 

价差 
1-5 价差 -26  -26  0  / 

PP01-3MA01 1746 1515 -231  / 

仓单  8370+960 预报 7595+960 预报   

港口库存  113.2 122.13 8.93  7.89% 

下游开工率 

甲醛 21.83% 21.83% 0.00% 0.00% 

二甲醚 19.79% 20.45% 0.66% 3.34% 

MTBE 50.13% 51.15% 1.02% 2.03% 

醋酸 86.77% 90.17% 3.40% 3.92% 

下游利润 
华北二甲醚 -110.20  -86.40  23.80  -21.60% 

江苏醋酸 305.75  319.25  13.50  4.42% 

资料来源：WIND 卓创 新纪元期货研究 
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二、 基本面分析 

（一）价格结构： 

基差方面，01-120 左右，为较高水平，继续走强空间有限。 

月差方面，远月被动跟随近月，尚无明确月差逻辑。截止本周四，MA1-5= -26 元/吨。 

图 1. 甲醇基差（单位：元/吨） 图 2. MA15 价差（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：交易所行情数据 新纪元期货研究 

现货方面， 

1. 内地：局部供需格局不宜，价格走势分歧 

西北方面：甘肃华亭推迟重启、陕西长武仍停车、陕西渭河降负等，部分气头已有限气停车计划，西北短期供应压力缓解。

周内，西北主产区报价上行至 1500 元/吨左右，关中 1745 元/吨，高位交投承压。关注，中天合创 MTO 停车计划、延长中煤二期

投产进展等。 

山东方面：鲁南涨势较猛至 1940 元/吨，当地主流装置检修或降负，供应偏紧支撑周内价格上行。鲁北招标价格约 1700 元/

吨，较鲁南偏弱势。当地，两套 MTP 装置是否重启仍待定。 

山西/河南方面，晋城错峰环保+中原大化外采甲醇欲重启 MTO，近期价格水平明显走高，但山西市场本周受鲁北市场下跌拖累。 

2. 港口：期价攀升迅速，现货跟涨乏力 

图 3. 甲醇内地价格（单位：元/吨） 图 4. 甲醇港口价格（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 

本周，港口现货上行至接近 2000 元/吨，跟涨乏力，已回落至 1960-1970 元/吨，基差开始走弱。高位交投受阻，且 2000 元/

吨也是 9 月内的最高价水平，目前来看，港口价格暂无法突破这条上限。非太仓区域价格，因库区卸货提货节奏不一，局部（比

如，张家港）较太仓价格略高。 

港口-内地跨区域套利方面，对山东套利窗口关闭，港口倒流内地暂无明显迹象。 

图 5. 非太仓-太仓价差（单位：元/吨） 图 6. 太仓-其他区域甲醇（单位：元/吨） 
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资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

（二）供应分析： 

1. 产量/检修： 

表 2. 10 月甲醇检修表（单位：万吨） 

生产企业 原料 产能 起始 终止 检修天数 停车原因 

陕西咸阳化学工业有限公司 煤 60  2020-3-28 待定 待定 NEW 

河北金石 煤（联醇） 20 2020-5-9 待定 待定 故障停车 

新疆天智辰业 煤（单醇） 22  2020-5-11 待定 待定 推迟重启 

山东滕州盛隆焦化（10+15） 焦炉气 15  2020-5-21 待定 待定 NEW 

沧州中铁 焦炉气 20 2020-6-1 待定 待定  

甘肃华亭 30+30 煤（单醇） 30 2020-9-1 待定 待定 尚未重启 

陕西煤化能源有限公司 煤 60 2020-9-20 2020-10-25 35 计划检修 

山西晋煤华昱 煤 90 2020-10-10 2020-10-17 7 计划减产 

山西永鑫煤焦化（10+10） 焦炉气 20 2020-10-10 2020-10-15 5 计划检修 

西北能源 煤 20 2020-10-10 2020-10-18 8 故障停车 

吉伟煤焦 焦炉气 8 2020-10-10 2020-10-18 8 计划检修 

新奥集团新能能源有限公司 60+60 煤（单醇） 60 2020-10-12 2020-10-17 5 故障停车 

江苏沂州焦化 焦炉气 15 2020-10-12 2020-10-27 15 计划检修 

山东新能凤凰（36+36+20） 煤 92  2020-10-12 2020-10-13 1 临时停车 

河北唐山古玉 焦炉气 10 2020-10-14 2020-10-29 15 计划检修 

山东联盟 50+25( 2014-10) 煤（联醇） 25 2020-10-15 2020-10-25 10 计划检修 

山东兖矿集团-国宏 50+14 煤 64 2020-10-16 待定 7 降负 

青海中浩天然气化工有限公司 天然气 60 2020-10-20 待定 / 计划降负/限气 

安徽淮北临涣焦化股份公司（20+20） 焦炉气 20 2020-10-20 2020-10-30 10 计划检修 

云南云维 20+10+10 焦炉气 30 2020-10-21 2020-11-25 35 计划检修 

陕西渭河煤化工 20+40 煤（单醇） 40 2020-10-21 待定 / 降负 

陕西神木化工 20+40 煤（单醇） 40 2020-10-23 2020-10-30 7 计划检修 

陕西奥维乾元化工 煤（联醇） 20 2020-10-25 2020-11-4 10 计划检修 

内蒙博源联化 40+60+15+20 天然气 100 2020 年 11 月初 待定 / 限气 

中海油 60+80 天然气 140  年底待定   计划检修 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

按个人预估，甲醇 10 月内周产量水平维持 90-95 万吨/周（剔除 MTO）范围内，处于历年同期中高位水平。内地供应压力略高，

但节后行情节奏、产销状况皆较佳，主产区部分装置检修减轻供应压力，故暂无明显累库出现。目前，高价抑制交投、期价也冲
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高回落，预计内地价格将有所回落。 

四季度中后期，气头限气停车，预期内地供应局部趋紧。目前，西北气头，青海中浩、内蒙古博源已有限气停车计划；西南

气头尚未明确。 

图 7. 甲醇周产量（剔除 MTO）（单位：万吨） 图 8. 甲醇周损失量-按区域（单位：万吨） 

  
资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 

 

2. 外盘/进口：进口货源短期偏紧，但外盘装置已陆续重启 

图 9. 甲醇外盘价格（单位：元/吨） 图 10. 甲醇进口利润（单位：元/吨） 

  
资料来源：WIND 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 

截止本周四，CFR 中国均价 217.5 美元/吨（+10），折算 RMB1776 元/吨；CFR 东南亚 267.5 美元/吨（持平），FOB 美湾 299

美元/吨（持平），FOB 鹿特丹 241 欧元/吨（-5），CFR 印度 187 美元/吨（+5）。 

伊朗卡维已重启，马油也已逐渐恢复运行，但美国主流装置有检修计划，美湾价格高企，会分流部分南美货源。 

伊朗船货污染致使个别船只改港，此事仅停留在消息面炒作上，不太可能导致伊朗货源减量。 

进口预期：10-11 月，维持月均 100 万吨上下水平。 

 

（三）库存分析 

截止本周四，港口库存 122.13 万吨，周度+8.93 万吨。其中，华东 102.15 万吨（+8.5），华南 19.98 万吨（微增）。近期，

到港船期趋于正常，去库进程暂缓，本周录得累库。虽然进口缓慢减量中，但仍是中偏高水平，预计四季度中后期去库不顺。 

表 3. 甲醇港口库存（单位：万吨） 

日期 江苏 浙江（嘉兴和宁波） 广东 福建 广西 沿海地区库存 库存变化 

2020-10-1 72.15 26.1 13.35 2.65 2.6 116.85 -2.4 

2020-10-8 73.4 24.22 12.35 3.75 4 117.72 0.87 

2020-10-15 68 25.65 12.9 3.65 3 113.2 -4.52 

2020-10-22 72.45 29.7 13.82 3.26 2.9 122.13 8.93 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 
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图 11-14. 甲醇港口库存（单位：万吨） 

  

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

（四）下游分析： 

1. MTO：利好预期待兑现 

山东两套 MTP 重启计划尚未落实，关注后续进展。延长中煤二期 PP 试车完成，但尚未正式投产。本周，中原乙烯 MTO 重启，

提振河南地区市场价格。另外，因中天合创 MTO 后期检修计划，周内曾传出其外销甲醇的可能性，曾对西北价格造成一定压力。

四季度中后期，斯尔邦 11 月是否按时检修，仍待定。 

表 4. 部分 MTO 装置动态（单位：万吨） 

企业名称 烯烃产能 检修计划 备注 

神华宁煤 100 甲醇一套 25 万吨自 2020.6.3 起停车 少量外采甲醇 

鲁西化工 30 2020.8.23 左右重启 增加外采甲醇需求 

中原乙烯 60 7.28-10 月下旬，MTO 计划检修；近期，已开始外采甲醇 已重启 

吉林康奈尔 30 计划 10 月底停车 削减外采甲醇需求 

中天合创 70 2020.11.13 计划检修 13 天 可能外销甲醇 

江苏斯尔邦 80 11 月检修 待定 

延长中煤二期 60 待投产 倒开车 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

PP-3MA 价差方面，暂无明显逻辑驱动，主要是两品种单边走势差异。甲醇资金偏多情绪主导；PP 产销良好、去库节奏较好，

维持高位震荡。 

图 15. 甲醇 PP-3MA 价差 
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资料来源：卓创 新纪元期货研究 

2. 传统下游： 

图 16-19. 甲醇下游开工率（单位：%） 

    

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

图 20. 醋酸利润（单位：元/吨） 图 21. 山东利华益甲醇招标价（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：待气头限气行情，国内供应端压力或有缓解。海外供应，伊朗货源数量难降，进口中偏高水平维持，预计去库不

畅。需求端，变数较多，MTO/P 装置动态仍是重中之重。 

短期展望：MTO/P 利多尚未落实，外盘装置逐渐重启，伊朗船货污染炒作造成的脉冲式上涨已结束，资金看多情绪迅速降温，

期价已高位回落。基本面上，边际好转，预期向好，但后期市场变数较多，多空博弈复杂化，趋势性上涨条件不足。 
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2.操作建议 

MA01 调整过后，回归 2000-2100 元/吨震荡区间，寻低位短多机会，暂无单边趋势。 

3.止盈止损 

风险提示：MTO/P 等利好预期落空、宏观事件/原油端波动影响。 
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