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一、一周回顾 

截止 9 月 9 日，，MA2201 收于 3058 元/吨（+170，+5.89%），15 价差收于+181 元/吨（-2），

01MTO 价差收于-690 元/吨（-375）。 

 

本周煤炭延续上涨，煤化工品种受益。甲醇在煤炭成本端驱动下，MA01 成功突破 3000

点，15 月差顺势扩大，盘面 MTO 利润创新低。 

短线煤炭驱动较强，甚至覆盖烯烃亏损检修的利空。周内，能耗双控政策在消息面也助

涨了甲醇的行情，目前仅新增大唐多伦 9.6 检修，神华榆林则预计周内重启。后市，能耗双

控政策存在抑制西北甲醇装置及煤化工烯烃装置开工的可能性，或间歇性提供供应端利好支

撑。港口方面，基差虽小幅走强，但港口价格跟涨乏力，期价涨势明显强于现货。累库压力

尤在，诚志一期 MTO9 月中旬计划检修待兑现，高价甲醇同样考验其他沿海烯烃抗压能力。但

煤炭驱动 vsMTO 抑制的博弈中，多头氛围浓厚，易涨难跌，或高位调整幅度有限。 

 

策略上，MA01 重心抬升至 2930-3100 点区间，高位能否续涨看煤炭驱动是否持续，谨防

高位获利回落风险。 

风险提示：煤炭价格波动、国内外装置异动。 
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二、 基本面分析 

（一）价格结构： 

基差方面，周内小幅走强至 01-90/-95 左右，但期价上涨过快，后半周略有期现脱节情况。 

月差方面，截止本周四，MA1-5= +181 元/吨（-2）。单边带动月差走强，15 月差走势逼近 2019 年行情。 

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 

 

（二）内地 VS 港口： 

1. 内地：成本端支撑，屡屡提涨 

截止本周四，内蒙南北线 2300 元/吨以上（+50）、鲁南 2795 元/吨（+275）、鲁北 2615 元/吨（+170）、河北 2625（+100）、

河南 2715（+240）。 

截止本周四，西北库存 16.93 万吨（-1.52），内地库存合计 36.46 万吨（-1.24），短期内尚无明显库存压力。周内，内蒙

古荣信二期重启中，但一期故障短停；榆林凯越装饰重启推迟至 9.20 左右；陕西煤化能源于 9.7 计划检修 15 天；河南心连心计

划检修再推迟。中下旬，新疆部分装置有计划检修安排。目前，陕西精益重启后低负荷运行，新增 9.6 大唐多伦检修（上下游同

步），能耗双控政策短期影响有限，但后期是否造成对煤化工企业停车或煤制烯烃厂家外采仍需关注。山东方面，焦炉气装置再

受抑制，盛隆化工、兖矿国焦炉等装置负荷受限，主要影响鲁南地区。周内煤炭成本端大幅抬升+烯烃外采传闻不断+检修/降负/

故障支撑，西北主厂区提涨，价格向关中、华北传导顺畅。 

图 3. 甲醇内地价格（单位：元/吨） 图 4. 甲醇样本库存（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：隆众 新纪元期货研究 

 

2. 港口：跟涨期价，逐渐乏力 

图 5. 甲醇港口价格（单位：元/吨） 图 6. 甲醇纸货（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：隆众 新纪元期货研究 

周内，港口现货随期价震荡走强至 2950-2990 元/吨左右，后半周跟涨乏力。基差走强至 01-90/-95 元/吨左右，9 下纸货 2960

元/吨左右，10 下 3000 元/吨。期价强势上探，港口被动跟涨，远月报价抬升。累库压力+诚志一期检修预期的利空被资金忽视，

预计短期内港口难有独立走势。待煤炭驱动弱化，港口或随期价回调，但预计回调幅度有限。 

 

（三）供应分析： 

1. 产量/检修： 

表 1. 9 月甲醇检修安排（单位：万吨） 

生产企业 原料 产能 起始 终止 检修天数 停车原因 

江苏恒盛化肥 煤（联醇） 40 2021/6/20 待定 待定 停车检修 

内蒙古包钢庆华集团 焦炉气 20 2021/6/24 待定 待定 降负 

河北唐山中润 20 焦炉气 10 2021/7/13 待定 待定 焦化限产 

山西建滔潞宝 10+10+20 焦炉气 10 2021/7/13 待定 待定 焦化限产 

内蒙古鄂尔多斯乌世林化工 煤 30  2021/7/15 待定 待定 推迟检修 

山西同煤广发化学工业 煤 60 2021/7/27 待定 待定 故障停车 

陕西精益化工 煤单醇 25 2021/9/3 待定 待定 降负 

榆林凯越 煤 70  2021/8/10 2021/9/20 41 推迟重启 

泸天化 天然气 45  2021/8/10 待定 待定 故障停车 

天津渤化永利化工 煤（联醇） 50 2021/8/15 2021/9/15 31 计划检修 

上海焦化 45+15+20+20 煤 35 2021/8/15 2021/8/25 10 计划检修 

湖北盈德气体 煤（联醇） 50 2021/8/15 待定 待定 降负 

内蒙古荣信化工（90+90） 煤 90  2021/8/16 2021/9/12 27 推迟检修 

新疆广汇 60+60 煤（单醇） 60  2021/8/17 2021/8/24 7 计划检修 

神华榆林 煤 180 2021/8/18 本周内 20 左右 计划检修 

山东恒信高科 焦炉气 15 2021/8/23 2021/9/12 20 计划检修 

宁夏和宁（捷美丰友 ） 煤 30 2021/8/26 2021/9/25 30 计划检修 

宁夏能源化工（长城能源） 煤（单醇） 62 2021/9/1 2021/9/21 20 计划检修 

中煤鄂尔多斯能化 煤 100 2021/9/1 2021-9-3 2 临时停车 

延安能化 煤+天然气 180 2021/9/1 2021/10/1 30 计划检修 

内蒙古荣信化工（90+90） 煤 90  2021/9/5 待定 待定 故障停车 

内蒙古大唐多伦煤化工 煤 168  2021/9/6 2021/10/1 25 NEW 

贵州天福 煤（联醇） 20 2021/9/6 2021/9/11 5 / 

山东兖矿集团-国焦 焦炉气 25  2021/9/6 2021/9/10 4 环保降负 

山东滕州盛隆焦化（10+15） 焦炉气 15  2021/9/6 2021/9/10 4 环保降负 
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陕西煤化能源有限公司 煤 60 2021/9/7 2021/9/22 15 计划检修 

河南新乡中新化工 煤 35 2021/9/8 2021/9/18 10 故障停车 

河南心连心（退城入园新 30） 煤（单醇） 30 2021/9/11 2021/9/28 17 推迟检修 

新疆心连心 煤（联醇） 15 2021/9/15 2021/10/15 30 计划检修 

兖矿新疆能化 煤（单醇） 30 2021/9/25 2021/10/15 20 计划检修 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

按个人预估，甲醇 9 月中下旬周均产量持稳于 90-95 万吨之间（剔除 MTO），西北损失量维持 20-25 万吨/周，对行情仍有一

定支撑。 

图 6. 甲醇周产量（剔除 MTO）（单位：万吨） 图 7. 甲醇分区周损失量（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：欧美装置重启中 

截止本周四，CFR 中国均价 327.5 美元/吨（+5）、CFR 东南亚 397.5 美元/吨（+5）、FOB 美湾 439 美元/吨（持平），FOB 鹿

特丹 381 美元/吨（+6）。外盘市场变化不大，欧洲价格止跌反弹，美国装置陆续重启中，飓风影响已弱化；伊朗 ZPC1#装置于 9.8

故障检修 7 天。 

图 8. 甲醇外盘价格（单位：美元/吨） 图 9. 甲醇外盘价差（单位：美元/吨） 

  
资料来源：WIND 新纪元期货研究 资料来源：WIND 新纪元期货研究 

 

（四）库存分析 

截止本周四，港口库存 97.43 万吨（+4.83）。其中，华东 79.4 万吨（+4.6），华南 18.03 万吨（+0.23）；可流通库存 22.7

万吨（持平）。甲醇本周高价刺激下，沿海烯烃降负/检修动态需关注，累库进度受进口抵港/卸货节奏干扰，今年 9 月能否出库

存拐点难料。 

表 2. 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 

2021-8-19 53.5 24.3 10.66 5.5 3.7 97.66 6.05 

2021-8-26 50.8 24.3 11.5 6.68 2.6 95.88 -1.78 

2021-9-2 51 23.8 8.8 6.6 2.4 92.6 -3.28 
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2021-9-9 55.9 23.5 9.8 5.83 2.4 97.43 4.83 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

图 10-13. 甲醇港口库存（单位：万吨） 

  

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

（五）下游分析： 

1. MTO： 

内地 MTO，神华榆林计划周内重启，延安能化计划检修中，新增大唐多伦 9.6 起检修一个月，均不影响边际量。 

沿海 MTO，甲醇高价考验沿海烯烃抗压能力，诚志一期烯烃 9 月中旬计划检修待兑现。 

表 3. 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 

内蒙古久泰 60 2021.3.20 左右-4.7，甲醇计划检修 15 天，MTO 正常运行 约增加 4.54 万吨甲醇外采 

神华榆林 60 2021.4.13 甲醇故障降负，MTO 正常运行 部分外采 

宁夏宝丰二期 60 推迟检修；2021 年 4 月下旬起外销甲醇至 6月中旬 约增加 1.2 万吨/月外销 

榆能化二期 60 2021.5.12 二期 MTO 计划检修至 6月初 少量外采 

神华宁煤  100 4 月末起外销甲醇；两套 MTP 于 2021.5.25-6.22 轮休 部分外销 

神华新疆 60 2021.5.25 开始计划检修 50 天 ，上下游同步 未影响边际量 

神华宁煤  100 6 月下旬至 7 月上旬，故障影响，计划外采甲醇 7 月上旬不再外采 

浙江兴兴 60 6 月中旬，利润承压，降负运行；7 月中下旬已提负 外采减量 

山东联泓 34 2021.6.27 凤凰甲醇临停，计划检修 20 天（已恢复） 未影响边际量 

宝丰二期 60 
7.10MTO 降负，甲醇推迟至月底重启（已恢复）； 

PE 中旬检修 7天（已恢复），PP7.26 临停 2 天左右 
少量外采 

蒲城清洁能源 70 7.13-8.2 计划检修（已恢复），原计划 6.15，上下游同步 未影响边际量 

久泰能源 60 7.15-8.5 计划检修（已恢复），甲醇装置不停车 约增加 7.5 万吨外销 

中煤蒙大新能源 60 7.16 计划检修 30 天，原计划 6月下旬 约减少 16 万吨/月外采 
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中天合创 137 7 月上旬，上下游同步降负（已恢复），PP 环管法和 LL 装置临停 7天 未影响边际量 

斯尔邦 80 7 月下旬起，EO 检修，MTO 略有降负 待定 

神华宁煤 100 7 月底，100 万吨甲醇临停故障；8月初，一套烯烃临停 临时外采，已恢复 

南京诚志二期 60 8.6-8.22 计划检修 外采减量 

神华榆林 60 计划 8.18 检修 20 天左右，上下游同步 未影响边际量 

中原石化 20 8 月末期降负运行 需求减量 

延安能化 60 9.1 计划检修一个月，上下游同步 未影响边际量 

大唐多伦 46 9.6 计划检修至月底，上下游同步 未影响边际量 

山东联泓 30 周内略有降负 待定 

南京诚志一期 29.5 计划 9 月中旬至 11 月底检修 待定 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

PP-3MA 价差方面，维持前期观点，烯烃利润亏损延续，01MTO 盘面利润修复暂取决于甲醇是否高位回调。 

图 14. 甲醇 PP-3MA 价差 

 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

2. 传统下游： 

图 15-18 甲醇下游开工率（单位：%） 

    

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

图 19. 醋酸利润（单位：元/吨） 图 20. MTO 开工率（单位：%） 
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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 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：供应端，能耗双控政策或制约煤化工装置负荷，给予间歇性检修支撑；进口维持中高位水平，海外新产能待释放。

需求端，沿海烯烃亏损承压，利空压制明显。成本端抬升致使 MA01 持续高价，或透支金九银十行情高度。 

短期展望：能耗双控政策短期影响有限，中长期对煤化工企业开工影响待定。煤炭强势驱动下，供需因素被弱化，MA01 突破

3000 点，短期内易涨难跌，烯烃装置亏损承压。9 月中旬诚志一期 MTO 检修待兑现，密切关注其他 MTO 是否检修或降负。 

2.操作建议 

MA01 重心抬升至 2930-3100 点区间，高位能否续涨看煤炭驱动是否持续，谨防高位获利回落风险。 

3.止盈止损 

风险提示：煤炭价格波动、国内外装置异动。 
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