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 周度观点——原油影响边际弱化 关注疫情变化与春检

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：开工率均有所下滑，但幅度并不明显，下周或持续偏弱；

3. 库存：港口及内地同步延续去库，受疫情影响明显；

4. 成本：煤价随淡季下行，运费随疫情高位波动；

5. 利润：产业链利润涨跌互现，MTO跌幅不及甲醇，亏损空间收窄。

6. 整体逻辑：

      对于甲醇而言，原油走势为上周市场交易主逻辑，叠加部分疫情影响。

       下周来看，甲醇的供需或仍偏宽松，但矛盾并不突出，主要关注疫情进展及其对下游生产的影响程

度和持续性。判断，随俄乌局势转入谈判为主，大宗商品的政治风险溢价下降，原油对甲醇的影响程度

或边际弱化。后市的聚焦在疫情发展及春检预期的兑现，盘面可能会在多空逻辑中反复切换，短期内，

烯烃利润持续低迷叠加下游需求受疫情影响而缩减，成为空头逻辑，另一方面，下探空间或有限，主因

内地和港口持续去库，且近期由于疫情影响物流，需求端或存在滞后反馈的现象，再者，内地装置春季

检修预期逐步发酵，供给有望收紧。

      整体而言，支持后市震荡略偏强的判断，前提是疫情并未进一步恶化。

   

1.单边：短期趋于宽

幅震荡，但总体或有

偏强倾向，考虑2900

以上逢低适度做多，

轻仓操作。

2.跨期：5-9正套可考

虑。

      

1.疫情进展不乐

观；

2.地缘局势再起

风波
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01 行情回顾



1.1 行情回顾-期货

      本周甲醇盘面呈V形走势，基本跟随原油价格变化，

前半周在原油下跌及疫情发酵的因素叠加下,05合约最低

下探至2883，下半周随原油回涨，周五收盘3020。

甲醇期货主力价格走势图（元/吨）

甲醇历史期价对比图（元/吨）

      本周俄乌局势区域缓和，和平协议有望达成，原油

持续走弱，但国内疫情反弹明显，甲醇受到产业面外的

宏观因素影响更为凸显。
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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、

山西甲醇周同比分别下跌13.2%、13.7%，跌幅较大，相较

而言，江苏紧跟期货盘面，周五反弹明显，周环比现货跌幅

最小，录得3.8%，收于3010元/吨。

        外盘方面下跌为主，截至3月16日，CFR中国主港收

跌3.7%至395美元/吨。。
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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163.25万吨，

较上周增加2.43万吨 ，装置产能利用率为81.35%，环比

+1.51%。

      下周，暂无装置计划检修，但鹤壁煤化60万吨/年、

江油万利15万吨/年装置计划重启，预计下周供应或略有

增加。
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      外部进口方面，3月进口存增量是大概率事件。
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2.2 需求-开工率均有所下滑，但幅度并不明显，下周或持续偏弱。

      本周传统下游开工率有小幅回落，但总体波动不大，而国内甲醇制

烯烃装置开工较上周窄幅降低，主因青海盐湖装置停车所致。

      下周，山东联亿、恒信荟荃、济宁恒盈装置计划降负，甲醛产量或减

少；上海华谊装置检修时间延后，索普恢复正常，醋酸产量有所增加；

河南心连心单套装置恢复，河南永城计划下周重启，二甲醚产量或增加；

MTBE产能利用率变化或不大。另外，青海盐湖装置或持续停车，因此下

周国内烯烃整体周均产能利用率或持续下滑。
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2.3 库存-港口及内地同步延续去库，受疫情影响明显。

      本周国际形势仍较复杂，期市大幅动荡，而国内多地疫情再度

爆发影响物流运输，上游企业价格大幅下调后新签单仍较有限，而

鉴于上周内发货速度尚可，且长约贸易多保持正常提货节奏，故本

周西北样本企业库存环比仍有明显下降，但同时订单待发量降幅亦

较大；华北地区山西一带企业竞拍相对顺畅，但因周内同煤甲醇装

置停检暂停出货，故该区域整体订单待发量环比下降亦较明显。
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      本周甲醇港口库存整体窄幅去库，其中，华东地区进口船货卸

货速度仍较缓慢，疫情影响沿海区域汽运提货转弱，华南地区到货

正常，刚需稳定外加有个别前期转口成交周期内发船，因此华南整

体略有去库



2.4 成本-煤价随淡季下行，运费随疫情高位波动。

       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，或

至少趋稳。

    本周国内运价涨跌互现，但整体维持高位运行为主。本周由

于疫情防控加严，部分地区企业出货受到一定的影响，运输受

限，使运费持续居于高位。

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跌幅不及甲醇，亏损空间收窄。

       本周甲醇产业链利润涨跌互现。

       甲醇价格大幅下跌，导致上游端利润走弱。

      下游方面，尽管烯烃单体价格也有所走弱，但原料甲醇跌势更凶，

导致亏损空间收窄；甲醛维持盈亏附近徘徊，二甲醚则维持窄幅盈利

状态；冰醋酸震荡整理，利润因原料大幅下跌而好转；MTBE因原油走

弱而价格弱势，维持亏损状态。
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03 期现结合分析



价差分析-基差趋于平水，同比中性，矛盾不大。

       基差：主力05合约基差在平水依旧附近震荡，环比小幅走低，同比处在中性的位置，矛盾不大。
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价差分析-5-9价差走低，反套行情凸显。

       合约价差：5-9价差在本周随05的下跌而走出一波较为明显的反套行情，由周初的56减小到-5。
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04 行情展望&风险提示



4.1 行情展望- 原油影响边际弱化 关注疫情变化与春检    

观点：

       对于甲醇而言，原油走势为上周市场交易主逻辑，叠加部分疫情影响。

       下周来看，甲醇的供需或仍偏宽松，但矛盾并不突出，主要关注疫情进展及其对下游生产的影响程

度和持续性。判断，随俄乌局势转入谈判为主，大宗商品的政治风险溢价下降，原油对甲醇的影响程度

或边际弱化。后市的聚焦在疫情发展及春检预期的兑现，盘面可能会在多空逻辑中反复切换，短期内，

烯烃利润持续低迷叠加下游需求受疫情影响而缩减，成为空头逻辑，另一方面，下探空间或有限，主因

内地和港口持续去库，且近期由于疫情影响物流，需求端或存在滞后反馈的现象，再者，内地装置春季

检修预期逐步发酵，供给有望收紧。

      整体而言，支持后市震荡略偏强的判断，前提是疫情并未进一步恶化。



4.2 策略建议与风险提示

 策略建议：

      单边：短期趋于宽幅震荡，但总体或有偏强倾向，考虑2900以上逢低适度做多，轻仓操作。

      跨期：5-9正套可考虑。

风险提示：

      疫情进展不乐观、地缘局势再起风波
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