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策略摘要

谨慎观望，在进口减少，MTO 甲醇需求维持低位背景下，甲醇预期延续季节性累库。

但同时关注年后需求回升预期的兑现情况。

核心观点

■ 市场分析

甲醇太仓现货基差维持在 05+10，基差节前走弱后于节后略回升。卓创港口库存在 83

万吨，较上涨减少 5.75 万吨。江苏库存在 43.4（+2.25）万吨，浙江库存在 18.9（+1.2）

万吨。

国内总体开工随气头恢复，缓慢抬升。山西焦化 1月 14日重启正常运行；卡贝乐 1月

14日产出产品，运行正常；泸天化结束检修装置运行稳定。伊朗甲醇恢复进度继续延

后。伊朗 Sabalan165 万吨/年装置近期重启计划，Kimiya165 万吨/年装置计划 2月中旬

恢复，ZPC2#165 万吨/年装置推迟到下旬恢复。但实际恢复进度仍要关注伊朗天然气

情况。

整体来看，国产量调整不大。伊朗限气检修仍持续，关注 2-3月进口下滑程度。外购

甲醇MTO 开工仍偏低，斯尔邦盛虹、诚志 1期、鲁西化工仍然复工待定。甘肃华亭

20万吨/年甲醇制烯烃装置正在开车调试中，暂未出产品。神华宁煤存在检修计划，约

3月下旬。

■ 策略

谨慎观望，在进口减少，MTO 甲醇需求维持低位背景下，甲醇预期延续季节性累库。

但同时关注年后需求回升预期的兑现情况。

■ 风险

原油价格波动，煤价波动，MTO 装置开工摆动
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甲醇日度表格

表 1:甲醇产业链日度表格丨单位：元/吨

变动 2023/2/2 2023/2/1
MA01合约 -30 2698 2728
MA05合约 -68 2690 2758
MA09合约 -36 2654 2690

太仓 -73 2700 2773
太仓基差（元/吨） -5 10 15
CFR中国（美元/吨） -5 303 308

华东进口利润（元/吨）（不含加点） -24 245 268
鲁南基差（元/吨） 68 180 112
河北基差（元/吨） 28 95 67
内蒙基差（元/吨） 68 205 137
河南基差（元/吨） 68 120 52
广东基差（元/吨） 38 35 -3

内蒙北线 0 2295 2295
内蒙南线 0 2260 2260

陕北 0 2260 2260
陕西关中 0 2410 2410

河北 -40 2525 2565
山西 0 2385 2385
河南 0 2610 2610
鲁南 0 2670 2670
东营 0 2575 2575
浙江 -10 2825 2835
川渝 0 2660 2660
广东 -30 2725 2755
福建 -70 2690 2760
常州 -75 2755 2830

华东 PP（元/吨） -25 7950 7975
华东乙二醇（元/吨） -75 4175 4250

华东甲醇制PP毛利（元/吨） 4 -1243 -1247
华东甲醇制 EG毛利（元/吨） -57 -2265 -2208

华东MTO利润（PP&EG 型）（2.9吨甲醇） -39 -2318 -2280
山东甲醛（元/吨） 0 1230 1230

山东甲醛利润（元/吨） 0 -122 -122
甲醇仓单（万吨） 0.0 7.2 7.2

甲醇沿海仓单（万吨） 0.0 7.2 7.2
甲醇内地仓单（万吨） 0.0 0.9 0.9

资料来源：卓创资讯 华泰期货研究院
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甲醇基差结构

图 1:甲醇主力合约走势&太仓基差&跨期|单位：元/吨

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院

图 2:甲醇分地区现货-主力期货 基差|单位：元/吨

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院
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图 3: 太仓甲醇-主力期货 基差|单位：元/吨 图 4: 鲁南甲醇-主力期货 基差|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 5: 内蒙甲醇-主力期货 基差|单位：元/吨 图 6: 河北甲醇-主力期货 基差|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

甲醇生产利润、MTO 利润、进口利润

图 7: 内蒙煤头甲醇生产利润|单位：元/吨 图 8: 华东 MTO 利润（PP&EG 型）|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 9: 太仓甲醇-CFR 中国 进口价差（不含加点）|单

位：元/吨

图 10: CFR 东南亚-CFR 中国|单位：美元/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 11: FOB 美湾-CFR 中国|单位：美元/吨 图 12: FOB 鹿特丹-CFR 中国|单位：美元/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

甲醇开工、库存

图 13: 甲醇港口总库存|单位：万吨 图 14: MTO/P 开工率（含一体化）|单位：%

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: 内地工厂样本库存|单位：万吨 图 16: 中国甲醇开工率（含一体化）|单位：%

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院

图 17: 山东甲醛生产利润|单位：元/吨

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院

地区价差

图 18:鲁北-西北-280|单位：元/吨 图 19: 华东-内蒙-550|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 20:太仓-鲁南-250|单位：元/吨 图 21: 鲁南-太仓-100|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 22:广东-华东-180|单位：元/吨 图 23: 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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