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 周度观点——供需面相对宽松 关注能源与加息

3

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

甲醇

1. 供应： 内地及外部进口同存增量预期；

2. 需求：传统下游加速向好，MTO随装置起伏变化，但幅度并不明显；

3. 库存：港口及内地同步延续去库；

4. 成本：煤价随淡季下行，运费随油价和疫情抬升；

5. 利润：产业链利润涨跌互现，MTO价涨不及甲醇，利润下滑。

6. 整体逻辑：

     上周甲醇市场大涨后大跌，主力05冲高3700后持续回落至3100左右，概括而言，原油走势为市场交

易主逻辑。

       后市来看，1）成本利润方面，随保供稳价政策推进，叠加煤炭需求淡季，预计煤价走弱。另一方面，

油价上涨及疫情反复的影响下，运费有所回涨。2）产业供需方面，供应边际有所增加，需求面变化预期

不大，供需结构有一定宽松预期，其中，港口基本面短期内仍旧较为健康，但继续转好难度较大。 3）宏

观视角来看，宏观波动较大，且本周美联储加息落地，悲观情绪仍有释放空间。后续仍需关注到货节奏与

能源价格。

       整体而言，供需及宏观因素叠加，支持后市震荡偏弱的判断。

   

       短期或有反复，

原油无大涨新驱动的

背景下，考虑3200附

近遇反弹抛空，轻仓

操作。套利策略不显。

      

1. 原油再次突发
反弹；

2. 春检力度超预
期。
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01 行情回顾



1.1 行情回顾-期货

       本周甲醇盘面大起大落，周一大涨7.88%后周三冲

高至3370，下半周随原油大跌，回吐前期涨幅，周五收

盘3130。

甲醇期货主力价格走势图（元/吨）

甲醇历史期价对比图（元/吨）

      本周俄乌局势持续焦灼，原油剧烈波动，但国内煤

价回落明显，甲醇受到能源端的影响趋势较为一致。
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1.2 行情回顾-现货

       截至周五，各大产区价格基本同步上行，其中内蒙古、

山西甲醇同比分别上涨8.5%、8.0%，涨幅较大，相较而言，

江苏受期货盘面影响最大，现货涨幅最小，录得2.8%。

        外盘方面亦是同步上行，其中CFR中国主港收涨

5.2%，FOB美国海湾涨幅最大至8.7%。

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

20
21
-01

20
21
-02

20
21
-03

20
21
-04

20
21
-05

20
21
-06

20
21
-07

20
21
-08

20
21
-09

20
21
-10

20
21
-11

20
21
-12

20
22
-01

20
22
-02

20
22
-03

国内甲醇主要市场价格对比图（元/吨）

内蒙古 陕西 河南 山西 鲁北 鲁南 江苏

250

300

350

400

450

500

550

20
21
-01

20
21
-02

20
21
-03

20
21
-04

20
21
-05

20
21
-06

20
21
-07

20
21
-08

20
21
-09

20
21
-10

20
21
-11

20
21
-12

20
22
-01

20
22
-02

20
22
-03

国际价格对比图（元/吨）

CFR中国主港 CFR东南亚 FOB美国海湾 FOB鹿特丹(欧元)



02 基本面现状



2.1 供给-内地及外部进口同存增量预期

      内地方面，本周国内甲醇装置产量为163.27万吨，较

上周增加3.68 万 吨 ，装置产能利用率为81.53%，环比

+2.31%。

     下周，暂无装置计划检修，但兖矿榆林60万吨/年、云

南昆钢10万吨/年装置计划重启，兖矿国宏64万吨/年装置

已恢复三炉运行，预计下周供应或持续增加。 110
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      外部进口方面，3月进口存增量是大概率事件。



2.2 需求-传统下游加速向好，MTO随装置起伏变化，但幅度并不明显。

     本周传统下游需求恢复情况良好，但国内甲醇制烯烃装置开工较上周

窄幅降低，主因山东联泓装置于上周底停车加之南京部分装置负荷略降

所致。

      下周，鹤壁宝马计划15号左右重启，二甲醚产量或增加；河南顺达装

置、延长装置均运行正常，醋酸产量或增加；濮阳天宁下周装置重启，

甲醛产量或小幅增加；铭浩计划本周停车，MTBE产量或减少；MTO开

工变化或不大，但中安联合装置存重启预期，值得跟踪。
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2.3 库存-港口及内地同步延续去库

       本周甲醇港口库存整体去库，华东地区外轮抵港速度不快，华南地区也同样到货有限，在下游刚需消耗下，沿海各

区域同步去库。当前处于去库周期。
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2.4 成本-煤价随淡季下行，运费随油价和疫情抬升

       随保供稳价政策推进，煤炭供应或持续提升，各环节库

存得到有效积累，且伴随传统用煤淡季到来，下游用煤需求

或转弱，煤价走弱明显，预计下周煤价或继续弱势整理。

    本周国内运价多上涨为主，主因本周油价上涨明显，且周中

过后各地区疫情防控力度加强，使得运费维持高位运行为主。

动力煤价格走势图（元/吨）

市场运费走势图（元/吨）
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2.5 利润-产业链利润涨跌互现，MTO价涨不及甲醇，利润下滑

       本周甲醇产业链利润涨跌互现。

      生产利润走高，其中原料天然气价格下调，加之甲醇价格大幅上涨，

导致气醇利润大幅向好。

     下游端，尽管烯烃单体价格重心上涨，但原料甲醇涨幅更大，使其

利润下滑；传统下游中甲醛行情一般，维持窄幅盈利；二甲醚价格大

涨，利润扭亏为盈；冰醋酸炒作下同样大涨，利润大幅回弹；MTBE受

制于原料涨幅更大，因此维持亏损状态。    
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03 期现结合分析



价差分析-基差同比偏低，但矛盾不大。

       基差：主力05合约基差由周初的70走弱至-62，同比往年偏低，但矛盾尚未凸显。
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价差分析-5-9价差起伏，后市难料

       合约价差：5-9价差在随05的起伏而先涨后降，后半周出现反套空间，后市确定性不强。
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04 行情展望&风险提示



4.1 行情展望-供需面相对宽松 关注能源与加息    

观点：

       上周甲醇市场大涨后大跌，主力05冲高3700后持续回落至3100左右，概括而言，原油走势为市场

交易主逻辑。

       后市来看，1）成本利润方面，随保供稳价政策推进，叠加煤炭需求淡季，预计煤价走弱。另一方

面，油价上涨及疫情反复的影响下，运费有所回涨。2）产业供需方面，供应边际有所增加，需求面变

化预期不大，供需结构有一定宽松预期，其中，港口基本面短期内仍旧较为健康，但继续转好难度较大。 

3）宏观视角来看，宏观波动较大，且本周美联储加息落地，悲观情绪仍有释放空间。后续仍需关注到

货节奏与能源价格。

       整体而言，供需及宏观因素叠加，支持后市震荡偏弱的判断。



4.2 策略建议与风险提示

 策略建议：

      短期或有反复，原油无大涨新驱动的背景下，考虑3200附近遇反弹抛空，轻仓操作。套利

策略不显。

风险提示：

原油再次突发反弹，春检力度超预期
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