
国联期货甲醇周报

林菁    从业资格证号： F03109650
        投资咨询证号： Z0018461

2023年9月9日

利润库存向下转移

关注下游备货节奏

林菁    从业资格证号： F03109650
        投资咨询证号： Z0018461
贾万敬  从业资格证号： F03086791
        投资咨询证号： Z0016549



2

核心要点及策略
逻辑观点

行情回

顾

本周甲醇主力MA2401“V型”走势。周二触及周内高点2622元/吨，周五触及低点2497元/吨，周五夜盘收

于2589元/吨。振幅缩小，收盘价重心小幅下移，成交量720.0万手，+47.8万手，持仓量120.7万手，-1.7万手。

运行逻

辑

近期，国内税费优惠政策、债券提速政策、支持民企发展和活跃资本市场政策等陆续颁布，房地产金融政

策调整优化，国家围绕扩大内需的政策调控力度持续加大。本周沙特将额外减产计划延期至年底，且上调10月

销往亚洲地区的官价，反映出其对需求前景仍有信心，但后期超买风险和美国商业原油库存逐渐回升或带来新

的利空风险。

    本周甲醇产能利用率、产量小幅增加，利润重心上移。下游烯烃产能利用率降低，整体下游加权开工率小

幅下降，下游利润重心基本持平。下周神华榆林烯烃装置预计重启，烯烃周均产能利用率或上升，醋酸、甲醛

或上升，二甲醚或下降，氯化物或小幅波动。本周厂库、港库双增，社会样本总库累库，升于历年同期中位。

       供应端来看，近期甲醇装置陆续恢复，下周计划恢复量大于检修量，开工率达到年内新高，到港预估量高

位维持，供应端预计较为充裕。需求面来看，随着气温逐步下降，甲醇将步入传统消费旺季，虽烯烃亏损加深，

但传统下游利润整体有所好转，产业链整体利润重心向下移动，加之中秋国庆假期即将来临，部分下游存备货

需求。综合来看，目前甲醇市场矛盾不太明显，本周价格冲高后在情绪压制下回调后再度反弹，库存继续向下

游转移，贸易商手中货源也较为充裕，或已达阶段性备货顶峰，若下游库存不降且甲醇库存持续累库，或给市

场价格带来较大压力，将趋于理性，长期看，旺季预期无法证伪，01合约仍有支撑，关注下游库存消耗节奏。

策略推

荐

单边：01主力回调低多，2650附近建议逢高减仓。月差套利：1-5正套逢低做多。跨品种套利：PP-3MA逢
高做缩。次月纸货基差：前期做强持有。
       风险关注：宏观冲击、能源走势、MTO装置（宝丰、兴兴）、到港情况、库存转移、产业链利润、需求恢
复、商品间联动影响等。



影响因素分析
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趋势 逻辑观点

供应 利空

本周国内甲醇开工率79.95%（+0.17%），国内产量167.55万吨（+0.35万吨），同比+14.59%。国际甲醇装置

开工率67.51%（-1.07%），国外产量96.78万吨（-1.54万吨），伊朗开工增加，东南亚开工下滑，虽伊朗部分停工

项目逐步恢复，然因故障原因，马石油、文莱装置临停。本周及下周计划检修装置97万吨/年，计划恢复装置417万

吨/年，下周计划恢复装置140万吨/年，若按计划恢复，预计供应充裕。

需求 利多

本周甲醇制烯烃装置产能利用率降低（-2.12%），下游整体加权开工率小幅下降（-0.82%）。周内具体情况：

▶乙烯市场先价格上涨。周内主力工厂积极出货，库存水平降至低位。近期国内多套装置波动频繁，短停现象的频发

导致供应持续缩量，下周由于日韩货源供应较为充足，且来自中国的询盘不多，或维稳运行。

▶丙烯市场涨后回落。周内丙烯企业停工装置较多，货源流通量维持偏紧态势，库存处于偏低水平，对价格形成支撑，

而随后pp-丙烯价差缩窄，原料买盘积极性减弱，不过随着丙烯价格下行，丙烯-PP粉有望恢复常规价差。

▶ 甲醛市场先涨后跌。甲醛下游需求逐渐向好，利润有所回暖，但当前恢复仍一般，或弱稳运行。

▶ 醋酸市场继续走高。市场交投顺畅，贸易商以及下游囤货积极。目前来看，工厂库存低位，市场拿货情绪较好，

部分下游同步上涨，仍有走高可能。

▶ 二甲醚市场先涨后稳。整体成交气氛一般。9月CP上涨出台叠加国际原油走势偏强影响下，气醚价差进一步拉大，

提振市场氛围。后期看，场内供应下行，业者心态有所支撑，或企稳运行。

        综合来看，烯烃行业预期偏稳震荡，关注原油价格走势；甲醛行业下游需求开始好转。

库存 利空

本周社会库存149.02万吨，较上周+5.68万吨，同比+11.72%。厂内库存45.18万吨，较上期+3.86万吨，同比

+0.46%。港口库存103.85万吨，较上周+1.82万吨，同比+17.45%。本周厂库、港库双增加，社会样本总库累库，

升于历年同期中位。



影响因素分析
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趋势 逻辑观点

基差/

价差
平

1-5价差为正，沿海内陆价差缩小：陕西-鲁南价差缩小，内蒙古-鲁南价差缩小。

江苏太仓-主力合约夜盘（周五）：-109元/吨，重心+2.7元/吨；

鲁南地区-主力合约夜盘（周五）：-189元/吨，重心-8.3元/吨。

成本 平

本周盘面原油价格上涨，天然气持稳，动力煤价格继续反弹，甲醇成本支撑坚挺。本周仍受安全事故扰动，港口动

力煤价格继续反弹，而下游对高价接受度有限，实际成交表现一般。现阶段价格上涨主因情绪主导，市场实际需求

未有明显改观，加之多地冷空气来袭，电厂日耗降低，补库意愿有限，后期价格或较难有支撑。

利润 利空

国内甲醇样本周度平均利润整体上升。其中，河北焦炉气利润均值131.77元/吨，环比+71.7元/吨，同比+566.33%，

内蒙煤制利润均值-80.86元/吨，环比+72.13元/吨，同比+88.54%，山东煤制利润均值-33.00元/吨，环比+68.56元/

吨，同比+96.55%，山西煤制利润均值-3.00元/吨，环比+38.55元/吨，同比+99.68%，西南天然气制利润均值32.86

元/吨，环比+65.7元/吨，同比-83.09%。

运费 利多
本周国内主要路线运费重心上移。临近长约商10号提货期，业者提货较积极，成品油对接一般导致车辆紧缺，大部

分地区运价上涨。

船期 利空
至下周三，港口主流区域进口船货周度到港量预估为39.46万吨附近，关注港口实际卸货速度(港口实际到货量以码头

最终到货为准），预估到港量略高于本周实际到港量。



目录

CONTENTS

价格变化 06

01

宏观及上下游
20

03

基本面高频数据 14

02

5



目录

价格变动01

6

CONTENTS



主力合约走势：“V型”走势
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本周最高点：2622元/吨；最低点：2497/吨；周五夜盘收盘价：2589元/吨



区域价格结构/时间价格结构
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主流市场价格变化情况：多数地区周均现货价格重心上涨。
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上周 本周 涨跌幅 环比 同比

太仓 2500 2509 9 0.36% -5.53%

鲁南地区 2460 2472 12 0.49% -8.38%

宁波 2571 2592 21 0.82% -4.46%

河北 2392 2430 38 1.59% -6.18%

内蒙古北线 2187 2207 20 0.91% -7.42%

河南 2381 2399 18 0.76% -5.92%

广东 2479 2515 36 1.45% -4.59%

福建 2534 2571 37 1.46% -1.15%

陕西 2214 2270 56 2.53% -5.69%

川渝地区 2372 2420 48 2.02% -3.08%

CFR人民币价：
中国

2552 2576 23.72 0.93% -5.14%

主流地区均价 2422 2451 29 1.20% -5.23%

* 数据值均以最新更新结果为准



江苏（太仓、鲁南）/浙江（宁波）主流市场价格：重心小幅上移

数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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主流市场价+价差：广东/CFR中国价格重心上移；内蒙古-鲁南周均价差缩小；动力煤均价继续反弹
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太仓/CRF-鲁南价差

太仓-鲁南 CFR-鲁南 线性 (太仓-鲁南) 线性 (CFR-鲁南)
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陕西/广东-鲁南价差

陕西-鲁南 广东-鲁南

线性 (陕西-鲁南) 线性 (广东-鲁南) 11
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动力煤均价与甲醇主力合约收盘价

甲醇主力合约收盘价 动力煤均价
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原料：原材料价格走势坚挺，坑口动力煤价格暂稳，港口煤价继续反弹
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数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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理论利润：整体利润重心上移，煤制周均利润+31元/吨，天然气制周均利润+76元/吨
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1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2019 4.93%

2020 9.04% -7.76% -11.83% -7.08% 1.06% 0.52% 3.38% 2.26% 9.24% 0.99% 7.10% 9.59%

2021 -2.86% 1.37% 3.48% -0.96% 8.01% -3.70% 5.71% 3.52% 12.62% 11.76% -22.94% -3.25%

2022 4.18% 3.85% 9.22% -5.95% -4.31% 1.38% -11.61% 1.90% 6.65% -1.40% -4.68% 1.27%

2023 4.66% -1.30% -4.10% -4.09% -9.86% -5.17% 8.71% 7.88% 5.40%

甲醇指数环比分析
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产能/产量/开工率：国内开工率、产量小幅上升；国际产量、开工率下降
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数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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库存：厂内、港口库存增加，社会样本总库累库，升至历年同期中偏高位
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甲醇库存

港口库存（周/万吨) 厂内库存（周/万吨) 社会库存（周/万吨)
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数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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到港量与进口利润：实际到港量较上周小幅减少；太仓进口利润小幅下降（-7元/吨）
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到港量与港口库存

港口库存（周/万吨) 甲醇到港量（周/万吨）
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数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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鲁南周五价格与社会库存

社会库存（周/万吨) 鲁南地区（每周五价格）



需求量：甲醇传统下游厂家库存小幅增加，国内待发订单量-3.98万吨
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表观消费量

甲醇：表观消费量：中国（月） 甲醇：表观消费量环比：中国（月） 甲醇：表观消费量同比：中国（月）
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国内样本企业采购量(月/万吨）
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国内待发订单量

国内待发订单量（周/万吨） 2周期 移动平均 (国内待发订单量（周/万吨）)
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本周及下周国内装置停开工表：本周及下周计划恢复产能略大于计划检修产能，压力尚可

21

地区
生产企业名

称

年产能

万吨
原料 检修起始日 检修结束日 装置运行情况 地区

生产企业名

称

年产能

万吨
原料 检修起始日 检修结束日

久泰（托克

托）
200 煤炭 2023/8/28 待定 汽化问题降负 泸天化 40 天然气 2023/6/30 2023/9月中

陕西黑猫 10 焦炉气 2023/9/1 2023/9/4 短停，已恢复 四川旺苍 7 焦炉气 2023/8/1 2023/9/6

内蒙古世林 30 煤炭 2023/7/30 2023/10/10 停车检修 云南解化 20 煤炭 2023/8/13 2023/9/13

延长中煤一

期
200 煤炭 2023/8/7 2023/9/7 气头停车，陆续恢复 云南先锋 50 煤炭 2023/8/28 2023/9/3

内蒙古博源 100 天然气 2022/10/31 待定 限气停车，重启待定 山东金能 10 焦炉气 2023/9/5 2023/9/25

鄂尔多斯国

泰
40 煤炭 2023/6/23 2023/9月 停车检修 山东盛发 17 焦炉气 2023/9/6 待定

榆林凯越 70 煤炭 2023/9/5 2023/9/10 故障临停3-5天 晋煤中能 30 煤炭 2023/5/20 待定

孝义鹏飞 30 焦炉气 2023/8/26 2023/9月中下 停车检修 安徽华谊 60 煤炭 2023/8/24 2023/9/20

山西天泽 10 煤炭 2023/8/28 2023/9/6 停车检修,9.7恢复 安徽碳鑫 50 煤炭 2023/4/30 2023/9/6

河北金石 10 煤炭 2023/7/6 2023/9月上 停车检修，计划9月上恢复

湖北三宁 20 煤炭 2023/6/18 待定 成本问题降负

中原大化 50 煤炭 2023/8/10 待定 乙二醇开车，甲醇降负

装置运行情况

停车检修，已恢复

成本利润问题停车

停车检修，醋酸同步

故障临停

停车检修

设备问题降至4成，已恢复

停车检修

停车检修，已恢复

成本利润等问题停车，预计9月中

恢复正常

西南

山东

华东

损失产能：

万吨(年)
97

恢复产能：

万吨(年)
417

下周恢复产能：

万吨(年)
140

西北

华北

华中
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宏观指标：近期，多项税费优惠政策、债券提速政策、支持民企发展和活跃资本市场政策等陆续颁
布，房地产金融政策调整优化，国家围绕扩大内需的政策调控力度持续加大。
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货币供应量

狭义货币M1-货币供应量（月/同比） 广义货币M2-货币供应量（月/同比）

线性 (狭义货币M1-货币供应量（月/同比）)
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近三年房地产开工/竣工面积

房地产新开工面积：中国（月） 房地产竣工面积：中国（月）
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数据来源：国家统计局 国联期货研究所
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进出口：8月进口预估量在132.05万吨附近，9月到港计划预估量在135万吨左右，关注台风影响
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甲醇进出口数量

中国进口量（月/万吨) 中国出口量（月/万吨)

79.6468
80%

6.60508
7%

0.001892
0%

11.3501
11%

0.0018104
0% 1.73397

2%

甲醇进口洲际分布

亚洲→中国（月/万吨) 欧洲→中国（月/万吨) 非洲→中国（月/万吨)

大洋洲→中国（月/万吨) 北美洲→中国（月/万吨) 南美洲→中国（月/万吨)

一般贸易
87%

保税仓库货物
11%

保税区仓储转口

货物
2%

其他贸易方式
0%

进料加工贸易
0%

进口贸易方式（月）
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数据来源：中国海关总署 国联期货研究所
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甲醇下游-概览：下游整体加权开工率小幅下降

25
数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所

产品 上周产能利用率 本周产能利用率 涨跌值 同比涨跌幅

烯烃 85.18% 83.06% -2.12% 14.53%

醋酸 76.88% 78.82% 1.94% -7.91%

甲醛 45.88% 45.75% -0.14% 4.29%

二甲醚 12.50% 12.10% -0.40% 28.52%

MTBE 55.42% 57.61% 2.19% 2.16%

加权开工率涨跌幅 -0.82%

* 数据值以最新结果为准



CTO/MTO：CTO/MTO开工率下降，采购量减少，烯烃单装置利润走低
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华东地区/西北地区采购量

华东地区采购量（周/万吨） 西北地区（周/万吨） 26
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醋酸：醋酸市场价格上涨，开工率、产量小幅增加，库存基本持平 
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甲醛：甲醛市场价格上涨，开工率、产量小幅减少
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二甲醚/MTBE：二甲醚市场价格上涨，开工率小幅下降；MTBE市场价格上涨，开工率上升
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甲醇传统下游利润：本周下游加权利润重心基本持平，位于历年同期中位
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数据来源：钢联 Wind 金联创 隆众 国联期货研究所
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感谢观看

免 责 声 明
    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任
何保证。
报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依据。由于报告在撰写
时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方法，如与国联期货发布的其他信息有
不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司
的立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任何
直接或间接损失概不负责。
    本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告所载明日期的
判断，可随时修改，毋需提前通知。
    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引自“国联期货公司”，并保留
我公司的一切权利。

    期市有风险 投资需谨慎

中国·江苏省无锡市金融一街8号国联金融大厦6
楼（市民中心西侧）

上海市浦东新区滨江大道999号高维大厦9楼
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