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港口去库较快，然而后续到港预期有所回升 

一、内地价格小幅走强 

（1）内蒙北线仍挺在 1850 元/吨，南线挺在 1800 元/吨，成交顺利。西北待发订单量快

速上升，西北厂库见顶回落，西北厂家库存压力缓解。（2）上周末内蒙古自治区能耗双

控政策原因，新奥及荣信降负 10%-20%，关注其他厂家后续跟进情况。然而西北气头方

面，内蒙博源 40 万吨恢复，另外 60 万吨亦近日恢复。（3）河北山东甲醛逐步提负，带

动传统需求季节性回升，山东小幅提价但成交一般。 

 

 二、港口基差仍偏弱 

（1）卓创港口库存本周 93.8 万吨（-7.6 万吨），快速去库，然而港口基差未见补涨。后

续 3.5 至 3.21 到港预期回升至 55 万吨。（2）港口基差再度走弱至-40 元/吨附近偏弱。前

期关于伊朗发船节奏性减少的原因在于进口商前期长约加点较高在 8%以上，后回落至

5%附近，逐步重新商谈后，目前伊朗开工偏高的背景下，预估伊朗至中国发船从中长期

来看不会少。（3）美国受寒潮影响装置仍待复工中。（4）关注诚志二期 4 月检修计划兑

现情况。 

 

平衡表展望：总平衡表 3-4 月变化不大，但分化为内地春检去库，而港口偏走平或累

库。关注 3 月下至 4 月到港回升预期能否兑现。 

策略建议：（1）单边：观望。（2）跨品种：3-4 月甲醇/PP 库存比值快速上升，PP-3MA

价差提前交易扩大机会。（3）跨期：观望。 

 

风险：煤头春检兑现情况。 
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甲醇日度信息 

    变动 3 月 4 日 3 月 3 日 基差 市场信息 

期货价格 
MA2105 -29 2511 2540 -41  

左上为 05 基差。 

          

华东港口 

江苏 -30 2470 2500 -41  

3 月下纸货 -25 2485 2510 -26  

4 月下纸货 -15 2500 2515 -11  

CFR 中国（美

元） 
0.0  302.5  302.5  

进口窗口窄。 
进口利润（元

/吨） 
-31  20  51  

内地现货 

鲁南 0 2290 2290 -21  （1）内蒙北线仍挺在 1850 元/吨，南线

挺在 1800 元/吨，成交顺利。西北待发

订单量快速上升，西北厂库见顶回落，

西北厂家库存压力缓解。（2）上周末内

蒙古自治区能耗双控政策原因，新奥及

荣信降负 10%-20%，关注其他厂家后续

跟进情况。然而西北气头方面，内蒙博

源 40 万吨恢复，另外 60 万吨亦近日恢

复。 

河南 0 2130 2130 -181  

河北 0 2100 2100 -151  

内蒙（北线） 0 1850 1850 -61  

川渝 0 2230 2230   

华南 广东 0 2530 2530 19  

内地-华

东套利窗

口 

太仓-鲁南-250   -70 -40 山东至华东套利窗口小幅关闭。 

鲁南-内蒙-330   110 110 内地至山东套利窗口开启。 

华东-内蒙-550   70 100 内蒙至华东套利窗口开启。 

华东-川渝-200   40 70 川渝对华东套利窗口开启。 

华南-华东-170   -110 -140 改港窗口关闭。 

仓单+预报（万吨） (0.22) 5.12  5.33  

  仓单（万吨） (0.22) 4.62  4.83  

预报（万吨） 0.00  0.50  0.50  

驱动小结 
总平衡表 3-4 月变化不大，但分化为内地春检去库，而港口偏走平或累库。关

注 3 月下至 4 月到港回升预期能否兑现。 

 

策略建议 
（1）单边：观望。（2）跨品种：3-4 月甲醇/PP 库存比值快速上升，PP-3MA

价差提前交易扩大机会。（3）跨期：观望。 
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图 1： 甲醇基差与单边价格     单位：元/吨，元/吨  图 2： 甲醇近远结构     单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 3： MA1-5 季节性              单位：元/吨  图 4： MA5-9 季节性              单位：元/吨 

 

 

 

数据来源： 华泰期货研究院  数据来源： 华泰期货研究院 

 

1900

2000

2100

2200

2300

2400

2500

2600

-300

-200

-100

0

100

200

300
05甲醇港口基差 05甲醇内地基差 MA2105

2300

2350

2400

2450

2500

2550

2600

2021-03-02 2021-03-03 2021-03-04

-150

-50

50

150

250

350

7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月

20/21 19/20 18/19 17/18 16/17

-150

-50

50

150

250

350

11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月

20/21 19/20 18/19 17/18 16/17



华泰期货|甲醇日报 

2021-03-05                                 4 / 12 

图 5： 各地区基差排列                                                                    单位：元/吨 

 
数据来源：华泰期货研究院 

5 月下旬开始仓储费按 3 元/吨天（太仓）测算无风险交割窗口 

图 6： 甲醇非一体化装置周度开工率排列 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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一、国内检修情况：（1）煤头：内蒙古自治区能耗双控政策原因，新奥及荣信降负

10%-20%，关注其他厂家后续跟进情况。后续计划检修：荣信 90+90 于 3 月中轮检，东华

60、晋煤 120、新奥 60 于 3 月检修计划。神木 60、易高 30、久泰于 4 月有检修计划。

（2）气头：西北气头，内蒙博源 100 万吨计划 3 月初恢复；青海中浩 60 万吨计划 3 月中

恢复。西南气头，川维计划 3 月中检修。华南气头，中海化学 60 万吨计划 2 月底 3 月初

有检修计划。（3）焦炉气：仍有部分短停。 

二、国外检修情况： 

（1）伊朗装置继续恢复：ZPC1#165、ZPC2#165、Marjarn165 万吨随着天然气供应的逐步

恢复至正常。Kimiya 及 Busher 亦运行稳定。Kaveh230 万吨装置 11.10 起停 3 个月，目前仍

未重启。沙特 AZ100 万吨 2 月初停车 50 天 

（2）东南亚及新西兰：东南亚持续停车，印尼 KMI 仍然重启待定，马油 1#72 万吨停车

检修，文莱 BMC85 万吨短停 7-10 天。新西兰梅赛尼斯负荷不高。 

（3）美国寒潮短停后计划复工：美国塞拉尼斯 130 万吨、yondellBasell78 万吨 2.16 受寒潮

影响停车，计划 2.28 电力恢复后重启，仍未如期复工。美国梅赛尼斯 210 万吨仍负荷不

高，美国 natagasoline175 万吨仍复工待定。 

（4）其余欧美检修情况：挪威 Statoil90 万吨恢复，后期仍有停车计划。特立尼达梅赛尼

斯 180 万吨 2 月下旬稳定运行，MHTL 恢复至运行 4 条线。委内瑞拉一套 80 万吨装置检

修 2 个月。 

图 7： 甲醇外盘周度开工率                                                         单位：% 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 8： 外购 MTO 利润与 MTO 开工率                                                   单位：元/吨，% 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

一、外购 MTO 存量装置： 

（1）联泓 EO 计划 2.21 至 3.14 停车，MTO 降至 7 成附近。（2）南京诚志二期原 3 月中

下旬检修 3 周计划，可能推迟到 4 月。（3）内蒙久泰 60 万吨 MTO 计划 4 月份大修。

（4）常州富德前期于 2021 年一季度有开车计划，目前推后至 4 月后。 

二、一体化存量 MTO 装置： 

（1）关注后续延能化后续是否有检修及外采计划，待确认。 

图 9： 甲醇生产利润 VS 库存     单位：%,万吨  图 10： 甲醇总仓单（含预报）        单位：万吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：郑州商品交易所 华泰期货研究院 
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图 11： 甲醇港口库存（总）           单位：万吨  图 12： 江苏港口库存           单位：万吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

港口库存更新至 3.4 

（1）卓创港口总库存 93.8（-7.6 万吨）（含广西、福建莆田），再度快速去库。 

（2）江苏库存 54 万吨（-3.9 万吨）回落。江苏可流通库 10.5 万吨（-1.5 万吨）。太仓继续

出口船货增多，下游提货量亦有所上升。而后续进口到港方面暂无压力，预计 3 月 5 日到

3 月 21 日沿海地区预计到港在 54 万吨，相比从 2 月 26 日到 3 月 14 日沿海地区预计到港

在 39 万吨，到港量级有所上升。浙江 21.8 万吨（-3.5 万吨），华南 18.0 万吨（-0.2 万吨）。 

图 13： 浙江港口库存            单位：万吨  图 14： 华南港口库存               单位： 万吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 15： 江苏可流通库存             单位：万吨  图 16： 太仓提货量                 单位： 吨/天 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 17： 煤制甲醇生产利润        单位：百分比  图 18： 模拟富德综合毛利           单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 Wind 华泰期货研究院整理  数据来源：卓创资讯 Wind 华泰期货研究院整理 

煤头季节性检修偏少。 

图 19： 甲醇进口利润（含加点）   单位：元/吨  图 20： CFR 东南亚-CFR 中国-40   单位：美元/吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：Wind 卓创资讯 华泰期货研究院 
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（1）美金加点小幅反弹，但进口亏损基本修复。（2）东南亚装置短期停车较多，东南亚

溢价持续高位。（3）美国寒潮影响下，欧美溢价仍在一定高位，后续跟踪重启计划。 

图 21： FOB 欧洲-CFR 中国      单位：美元/吨  图 22： FOB 美湾-CFR 中国      单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：Wind 卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：Wind 卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 23： 鲁南-西北-330              单位：元/吨  图 24： 华东-内蒙-500              单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：Wind 卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 25： 太仓-鲁南-250           单位：元/吨  图 26： 华东-川渝-200              单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 27： 广东-华东-200           单位：元/吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

目前西北至销区套利窗口打开（1）西北至华东套利窗口打开，西北至山东套利窗口有所

修复。（2）鲁南至华东套利窗口开关之间。（3）川渝至华东套利窗口开启。 

图 28： 甲醛生产利润              单位：元/吨  图 29： 二甲醚掺混+生产利润       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

（1）甲醛季节性复工偏慢。（2）气醚价差等待滞后支撑，目前仍偏低。（3）（外采甲醇

MTO 利润）较（外采乙烯丙烯利润）接近。 
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图 30： 兴兴外购 MTO 综合毛利   单位：元/吨 

 图 31： 兴兴外购甲醇 MTO 综合毛利 VS 外购乙烯

丙烯综合毛利       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 32： 山东神达外购 MTO 综合毛利  单位：元/吨 

 图 33： 内蒙蒙大外购 MTO 综合毛利   单位：元/

吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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