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一、一周回顾 

周内，甲醇低位震荡为主，区间收窄。截止 6 月 17 日，MA2109 收于 2498 元/吨（+42，

-1.71%），91 价差收于-72 元/吨（-6），09MTO 价差收于+782 元/吨（-31）。 

 

维持上期观点，甲醇利多出尽，而利空因素慢慢积累中。内地有供需边际转弱预期，但

短期仍有检修支撑；港口存累库预期，但短期累库幅度预计不大，还看进口放量速度。近期，

现货跟跌盘面，基差继续压缩至 09+55 元/吨，相对价格的压缩时间和进度显然比绝对价格向

下修复要来得慢。目前，甲醇下有支撑，上有 MTO 压制，暂无新驱动，基差的压缩仍会在潜

移默化汇总进行，但压缩空间已经不大了。投产方面，广西华谊本月投产落实中，利空预期

落地。 

短期内，市场关注的焦点仍在于原油对能化板块整体的影响，而非单品种走势。甲醇多

空资金僵持于 2400-2550 点内，偶有上探，但整体走势随能化共振。年中淡季，行情偏弱，

节奏缓慢，MA09 进入“慢步调”状态。 

 

策略上，下方有支撑，上行暂缺新驱动，MA09 仍处于震荡市。无新驱动下，随能化共振

为主，短期重心回落至 2400-2500 点。 

风险提示：宏观/原油端波动影响、煤炭成本端波动、海外装置异动。 

 

 

 

 

 

 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 2 

 

二、 基本面分析 

（一）价格结构： 

基差方面，从 09+100 走弱至 09+55 左右。 

月差方面，截止本周四，MA9-1= -72 元/吨（-6）。近期单边趋势不明朗，月差波动收窄。 

图 1. 甲醇基差（单位：元/吨） 图 2. MA91 价差（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：交易所行情数据 新纪元期货研究 

 

（二）内地 VS 港口： 

1. 内地：阶段性企稳好转，但后市预期不佳 

截止本周四，西北库存 25.4 万吨（+0.26），内地库存合计 45.2 万吨（-1）。延续上周的低位价格，主产区整体趋稳整理，

尤其是西北地区，本周偶有停售。截止本周四，内蒙南北线 2030-2050 元/吨（+115）、鲁南 2395 元/吨（+50）、鲁北 2300 元/

吨左右（+20）、河北 2275（+25）、河南 2315（+45）。 

部分内蒙装置检修推迟至 7 月中上旬，蒲城清洁能源+宁夏宝丰烯烃装置检修同样推迟。6-7 月内地供需格局变化扑朔迷离，

但总逃不过需求淡季的抑制，近期雨季来临，甲醛及其终端需求不可避免受到影响，内地供需格局中长线预期转弱。目前，内地

供需暂不是盘面的关注点，但却是一个内需的潜在利空点。 

图 3. 甲醇内地价格（单位：元/吨） 图 4. 甲醇样本库存（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：隆众 新纪元期货研究 

 

2. 港口：基差连续压缩，价格趋弱 

图 5. 甲醇港口价格（单位：元/吨） 图 6. 太仓-内地价差（单位：元/吨） 
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资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：隆众 新纪元期货研究 

截止本周四，港口价格反弹动力趋弱，维持 2560-2700 元/吨以内波动，基差连续压缩两周至 09+55 元/吨（-50）；6 下纸货

2535 元/吨左右，基差 09+45；7 下纸货约 2530 元/吨左右。短期内，虽无新的利空因素，但后市存累库预期下，市场对远期价格

并不乐观，基差也仍有压缩的空间。 

近期盘面弱势震荡，港口价格支撑松动，港口-内地价差收敛。 

 

（三）供应分析： 

1. 产量/检修： 

表 1. 6-7 月甲醇检修安排（单位：万吨） 

生产企业 原料 产能 起始 终止 检修天数 停车原因 

安徽淮北临涣焦化 焦炉气 20  2021/5/12 2021/6/16 35 计划检修 

山西建滔万鑫达 焦炉气 10  2021/5/15 2021/6/14 30 计划检修 

神华新疆 煤（单醇） 180 2021/5/25 2021/7/14 50 计划检修 

中海油 60+80 天然气 80  2021/5/25 2021/6/14 20 计划检修 

西北能源 煤 20  2021/5/26 2021/6/25 30 推迟检修 

山东明水大化 煤 60  2021/5/27 2021/6/15 19 计划检修 

神华蒙西 焦炉气 10  2021/5/27 2021/6/27 31 计划检修 

宁夏神华宁煤 25+167+60+100 煤 167  2021/5/28 2021/6/22 25 计划检修 

宁夏神华宁煤 25+167+60+100 煤 25  2021/5/28 2021/6/22 25 计划检修 

山西建滔潞宝 10+10+20 焦炉气 20  2021/6/3 2021/6/13 10 临时停车 

河南永煤龙宇 煤（单醇） 50 2021/6/4 2021/7/4 30 停车检修 

山西同煤广发化学工业 煤 60 2021/6/6 2021/6/20 14 故障检修 

安徽淮北临涣焦化股份公司（20+20） 焦炉气 20  2021/6/10 2021/6/25 15 计划检修 

陕西兖矿榆林能化 煤（单醇） 140  2021/6/12 2021/7/1 19 计划检修 

安徽淮北临涣焦化股份公司（20+20） 焦炉气 20  2021/6/10 2021/6/25 15 计划检修 

河南永煤龙宇 煤（单醇） 50 2021/6/13 2021/7/13 30 计划检修 

贵州天福 煤（联醇） 20  2021/6/15 2021/6/30 15 计划检修 

新疆众泰煤焦化 焦炉气 20  2021/6/20 2021/6/30 10 计划检修 

甘肃华亭 煤（单醇） 60  2021/6/20 2021/7/20 30 计划检修 

河南心连心 煤（联醇） 30  2021/6/25 2021/7/5 10 推迟检修 

山西阳煤丰喜 煤（单醇） 40  待定 待定 待定 推迟检修 

华电榆天化#2(榆林凯越） 煤 70  2021/7/1 2021/7/21 20 计划检修 

鄂尔多斯市国泰化工 煤 40  2021/7/1 2021/8/1 31 计划检修 

宁夏宝丰 煤 180 2021 年 7 月初 待定 待定 推迟检修 

1400

1600

1800

2000

2200

2400

2600

2800

3000

Ja
n-1

7

Fe
b-1

7
M

ar
-1

7

Apr-1
7

M
ay

-1
7

Ju
n-1

7

Ju
l-1

7

Aug-
17

Se
p-1

7

Oct
-1

7

Nov-
17

Dec-
17

江苏-卓创

2017 2018 2019 2020 2021

-100

0

100

200

300

400

Ju
l-2

0

Aug-
20

Se
p-2

0

Oct
-2

0

Nov-
20

Dec-
20

Ja
n-2

1

Fe
b-2

1
M

ar
-2

1

Apr-2
1

M
ay

-2
1

Ju
n-2

1

太仓-山东区域价差

太仓-鲁南 太仓-鲁北 太仓-安徽



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 4 

 

新奥集团新能一期 煤（单醇） 60  2021/7/6 2021/8/1 26 计划检修 

山东新能凤凰 煤 92  2021/7/8 待定 待定 待定 推迟检修 

陕西蒲城清洁能源 煤 180  2021 年 7 月中 待定 待定 推迟检修 

内蒙古鄂尔多斯乌世林化工 煤 30  2021/7/15 2021/8/14 30 推迟检修 

新疆新业星辰物流 煤（单醇） 60  2021/7/30 2021/8/19 20 计划检修 

内蒙古荣信化工二期 煤 90  2021 年 7 月待定 待定 待定 计划检修 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

按个人预估，甲醇 6 月周均产量后半月降至 95 万吨（剔除 MTO），7 月周均产量先增后减。近期检修以西北为主。主产区短

期供应压力趋减。 

图 6. 甲醇周产量（剔除 MTO）（单位：万吨） 图 7. 甲醇分区周损失量（单位：万吨） 

  
资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 

2. 外盘/进口：进口增量兑现较慢 

截止本周四，CFR 中国均价 307.5 美元/吨（持平）、CFR 东南亚 352.5 美元/吨（-10）、FOB 美湾 359 美元/吨（+21），FOB

鹿特丹 311 美元/吨（+7）。 

欧美方面，关注美国 Yuhang Ghemical 科氏投产进度，近期已进气试车。若该装置顺利投产，预计主供北美当地，挤压其他

货源，比如南美货源可能被挤出。 

东南亚方面，文莱 BMC85 万吨装置检修提前至 6.13 开始计划检修一个月。 

中东方面，关注新装置 Sabalan165 万吨装置投产进度，该装置即便投产也是先有计划检修，预计短期内难见放量。阿曼 SMC130

万吨装置计划 7 月初检修。 

图 8. 甲醇外盘价格（单位：美元/吨） 图 9. 甲醇进口利润（单位：元/吨） 

  
资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 资料来源：卓创+个人统计 新纪元期货研究 

 

（四）库存分析 

截止本周四，港口库存 82.9 万吨（-1.17）。其中，华东 67.6 万吨（-0.3），华南 15.3 万吨（-0.8）；可流通库存增至 17.9

万吨（-2.8）。近期，总库存累积缓慢，但可流通库存趋紧情况有所缓解。6 月起，便有累库预期，但预计幅度不大，需等待进口

放量加快才能实现明显累库。然而，海外新投装置尚未落实，部分装置有年中检修计划，于是累库预期陷入僵局。 
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华南方面，季节性需求转淡+广西华谊本月产能投放压制，预计港口价格承压。 

表 2. 甲醇港口库存（单位：万吨） 

日期 江苏 浙江（嘉兴和宁波） 广东 福建 广西 沿海地区库存 库存变化 

2021-5-27 36.1 25.4 5.65 2.96 4.4 74.51 -6.29 

2021-6-3 45.2 21 7.11 3.85 1.9 79.06 4.55 

2021-6-10 44.6 23.3 11.3 2.07 2.8 84.07 5.01 

2021-6-17 43.4 24.2 9.6 3.7 2 82.9 -1.17 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

图 10-13. 甲醇港口库存（单位：万吨） 

  

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

（五）下游分析： 

1. MTO： 

西北企稳情况下，MTO 检修对边际量的影响或短暂左右西北供应格局。近期，浦城清洁能源、宝丰二期的烯烃检修计划皆有所

推迟。目前来看，新一轮烯烃检修计划都集中在 7 月。 

表 3. 部分 MTO 装置动态（单位：万吨） 

企业名称 烯烃产能 检修计划 备注 

内蒙古久泰 60 2021.3.20 左右-4.7，甲醇计划检修 15 天，MTO 正常运行 约增加 4.54 万吨甲醇外采 

神华榆林 60 2021.4.13 甲醇故障降负，MTO 正常运行 部分外采 

宁夏宝丰二期 60 推迟检修；2021 年 4 月下旬起外销甲醇至 6 月 约增加 1.2 万吨/月外销 

榆能化二期 60 2021.5.12 二期 MTO 计划检修至 6月初 少量外采 

神华宁煤  100 4 月末起外销甲醇；两套 MTP 于 2021.5.25 开始轮休 部分外销 

神华新疆 60 2021.5.25 开始计划检修 50 天 ，上下游同步 未影响边际量 

久泰能源 60 2021.7.2 计划检修 30 天 约增加 7.5 万吨外销 

宝丰二期 60 推迟至 7 月初检修，部分甲醇装置同步检修 未影响边际量 
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蒲城清洁能源 70 推迟至 7 月中旬，原计划 6.15 计划检修 20 天，上下游同步 未影响边际量 

中煤蒙大新能源 60 2021 年 7 月中计划检修 40 天 待定 

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

PP-3MA 价差方面，短期内不看好 MTO 盘面利润扩大的策略，主要原因在于聚丙烯和甲醇两个品种的基本面矛盾被弱化，市场

更关注能化板块下一步是否能随原油更上一层楼。但油价高位盘整，PP 单边受干扰，甲醇则无新驱动，皆被动跟随能化波动，两

者逻辑关系会回归联动性上涨或下跌。  

图 14. 甲醇 PP-3MA 价差 

 
资料来源：卓创 新纪元期货研究 

2. 传统下游： 

图 15-18 甲醇下游开工率（单位：%） 

    

资料来源：卓创 新纪元期货研究 

 

图 19. 醋酸利润（单位：元/吨） 图 20. MTO 开工率（单位：%） 

  
资料来源：卓创 新纪元期货研究 资料来源：卓创 新纪元期货研究 
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三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：供应端，检修利好向供应回升压力过渡，存进口增量预期，但兑现速度缓慢。需求端，烯烃 5 月底-7 月集中检修，

传统下游逐渐向年中淡季过渡。 

短期展望：内地暂有检修支撑，港口累库幅度暂不明显，基差逐周压缩，期现货行情偏弱整理。广西华谊已进入投产阶段，

投产预期兑现，且期价始终未能突破震荡区间，并于周四夜盘减仓回落至 2500 点一下，资金情绪偏空。 

2.操作建议 

下方有支撑，上行暂缺新驱动，MA09 仍处于震荡市。无新驱动下，随能化共振为主，短期重心回落至 2400-2500 点。 

3.止盈止损 

风险提示：宏观/原油端波动影响、煤炭成本端波动、海外装置异动。 
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