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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周，甲醇期价于周一大幅下降，周二触底2506后反弹走高至周五，并触及最高点2649，周

五夜盘再度返回2636。整体振幅较上周扩大（+24），周五结算价基本持平(-2)，周五收盘价小幅

上移(+39)，周持仓量109.5万，减少2.11万。

运行逻辑

周内甲醇基本面略有好转，宏观面支撑转弱后增强（降准+金融16条进一步落实），甲醇期

价于偏低位震荡并企稳小幅反弹，宏观利好助推甲醇继续走贴水修复逻辑，然在供需偏弱背景下

反弹空间或有限。港口方面，虽本周库存再次下滑，后续宁波、连云港烯烃均有检修计划，下游

需求或再降低，加之国际开工恢复，后续进口压力或增大，预计港口短期偏强，中长期支撑或不

足。内地，部分长约到期使厂商阶段性补空，短期或偏稳整理，然考虑距春节不足两月，库存高

位使企业存排库需求，叠加煤价松动运输受限，上升空间或有限。供给方面：进入12月美联储存

有加息可能，届时或利空国际油价等商品，虽天然气制甲醇装置陆续停车，但煤制企业（及新建

装置）产量预期增加，供应或不减。下游：甲醇下游企业多数亏损，MTO因利润不佳负荷存较大

变数，且天气转冷，板材等需求逐步减弱，甲醛负荷存降低预期。综合来看，甲醇基本面向上驱

动仍不明显。

策略推荐

港口基差理性收窄，然产业利润未有明显好转，绝对价格或延续波动为主，预期01合约波动

区间2460-2720。估值偏低港库低位叠加宏观利好，不排除短期期价重心有继续上移的可能性，

或阶段性操作为宜。周初关注压力位2650/2720，2500/20附近或有较强短线支撑预期，随着01合

约临近，关注移仓节奏，之前较低位布局的05合约多头可继续持有。

风险关注：能源价格走势、甲醇及烯烃装置停开工情况、到港量及卸货速度、宏观面消息等。



影响因素分析
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趋势 逻辑观点

供应 利空

本周甲醇开工率小幅上升，73.29%，较上周同期+0.51%。国际甲醇装置开工率68.07%，环比+3.65%，伊朗

ZPC、KPC 装置正常，KAVEH、KIMIAYE 开工一般，沙特、阿曼主要装置正常。本周产量146.01万吨，较上周增加

1.01万吨，环比+0.70%，同比+0.85%。本周及下周计划停车装置121万吨/年，计划恢复装置206万吨/年，预期变化

装置130万吨/年，如复产顺利，供应量或增加。

需求
待新消

息指引

本周甲醇制烯烃装置产能利用率较上周上升（+2.10%），主因神华新疆恢复，青海盐湖上周五逐步重启。市场

具体情况：周内，乙烯市场稳定为主，下游用户入市积极性一般，周初下游产能利用率持续下滑，而后新浦化学因

原料未能及时到岗，且下游苯乙烯装置停车，其外销量下滑，提振业者心态，东北亚乙烯市场受石脑油裂解亏损的

影响，供应相对偏紧，整体看氛围较前期好转，下周或盘整走量为主。丙烯市场呈先扬后抑趋势，成交重心小幅上

移，主受自身供需及宏观消息面影响，周初在下游多套装置投产/重启的消息带动下丙烯主流价格回升，但PP盘面持

续走弱，随着丙烯单体-PP粉价差持续缩小，市场供需矛盾再次显现，随后国常会“预告”降准的消息给予市场宏观

面支撑，PP盘面走高，支撑丙烯市场止跌盘稳，下周来看丙烯供应端暂平衡，下游整体开工负荷尚可，阶段性补货

或对丙烯价格存支撑。甲醛市场整体下跌，因多地受公共卫生事件反复影响，其物流运输及下游工厂生产均受到制

约，其中主产区需求尚未恢复，产品逐发往周边省份消化，少量甲醛工厂在此操作下去库顺畅装置提负，而多数生

产企业库存压力较大，市场低价竞争频现，部分装置或将被迫降负运行。醋酸华东市场受出口集中交单和上海华谊

故障停车影响，库存下滑迅速，价格触底反弹，而其余地区需求较低迷，价格跟进乏力以稳为主，后市需求量或延

续低迷，市场供给量或存上升可能，东部厂家库存或逐步回升。二甲醚市场价格窄幅震荡为主，整体波动空间有限，

甲醇及相关品液化气市场短时给予支撑有限，且多地管控导致运输及需求均受限，短期二甲醚价格或难以抬头，但

工厂在供应低位支撑下，暂无让利意愿或守稳出货为主。综合来看，烯烃行业较前期氛围小有好转，传统下游行业

依然企稳偏弱。

库存
内空

港多

本周社会总库存114.21万吨，较上周增加1.20万吨，环比+1.07%，同比-10.27%。厂内库存59.93万吨，较上期

增加1.89万吨，环比+3.27%，同比+18.55%。港口库存54.28万吨，较上周减少0.69万吨，环比-1.26%，同比-

29.26%。本周厂内库存累库而港口小幅去库，社会总库存增加。



影响因素分析
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趋势 逻辑观点

基差/

价差
利多

反向市场、基差偏强。沿海内陆地区价差缩小：陕西-鲁南价差缩小，内蒙古-鲁南价差稳中有缩。

江苏太仓-主力合约夜盘（周五）：222，重心下移；
鲁南地区-主力合约夜盘（周五）：173，重心下移；
浙江宁波-主力合约夜盘（周五）：348，重心下移。

成本 平
本周原油价格下滑，煤价持稳，天然气价格稳中有升，甲醇成本支撑或坚挺。大秦线铁路运力逐渐恢复，

终端电厂日耗维稳、库存高位，非电行业需求不佳，煤价不排除稳中偏弱运行。

利润 利多

本周国内甲醇样本周度平均利润涨跌互现。其中，河北焦炉气利润环比+25.88%，同比-136.60%，内蒙

煤制利润环比+16.03%，同比-98.47%，山东煤制利润环比+17.92%，同比-110.27%，山西煤制利润环比

+16.70%，同比-66.30%，西南天然气制利润环比-27.59%，同比+136.97%。

运费 利空 国内主要路线运费小幅下行。本周虽防控形势仍较为严峻，但对物流影响相对减弱。

船期 利空
截至2022.11.30，预估港口主流区域进口船货周度到港量27.60万吨附近，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），预估数量较上周上升。
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主力合约走势：周初大幅下降，后震荡升高，触及高点后小幅回落
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本周最高点：2649；最低点：2506；周五收盘价：2637



主流市场价格变化情况：多数地区周均现货价格下跌，港口偏强而内地趋弱
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上周 本周 涨跌幅 环比 同比

太仓 2809 2789 -20 -0.71% -0.61%

鲁南地区 2746 2740 -6 -0.22% -3.56%

宁波 2920 2915 -5 -0.17% 1.22%

河北 2619 2583 -36 -1.37% -4.33%

内蒙古北线 2272 2270 -2 -0.09% -5.42%

河南 2685 2643 -42 -1.56% -2.47%

广东 2852 2843 -9 -0.32% 3.16%

福建 2868 2837 -31 -1.08% -1.08%

陕西 2550 2455 -95 -3.73% -4.18%

川渝地区 2613 2571 -42 -1.61% -1.76%

CFR人民币价：
中国

2724.11 2670.82 -53.29 -1.96% -6.39%

主流地区均价 2696.19 2665.16 -31.03 -1.15% -2.25%

* 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：价格重心小幅下滑
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江苏太仓 鲁南地区 浙江宁波 河北 内蒙古北线 河南 广东 福建 陕西 川渝地区 CFR人民币价：中国

数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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主流市场价+价差：广东、福建、CFR价格重心小幅下滑；内蒙古-鲁南周均价格基本持平
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数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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期货价差+基差：1-5合约价差走扩（+32.6）；01合约与太仓基差稳中有降（-1.94%）
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理论利润：煤制、焦炉气制甲醇周均利润小幅增加，天然气周均利润稳中有降
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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% -4.88%

甲醇指数环比分析
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指数+主力合约收盘价：甲醇指数收盘价重心下移（-37.6）；期货主力合约收盘价重心下移（-16）

数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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产能/产量/开工率：国内开工率、产量较上周稳中有升；国内产量同比减小；国际开工率上升
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库存：社会总库存累库；厂内库存累库；港口小幅去库。港库处于近三年低位，厂库处于近三年高位
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到港量与库存：甲醇实际到港量较上周上升，到港量仍低于2022年均值
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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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鲁南周五价格与到港量

甲醇到港量（周/万吨） 鲁南地区（每周五价格）
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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）

数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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需求量：甲醇下游厂家库存本周小幅升高，国内待发订单量增加
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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）)



本周及下周国内装置停开工表：本周及下周计划恢复产能大于损失产能

19

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

新疆天业二期

（天智辰）
30 煤炭 2022/9月中上 2022/11月中下 闻11月中下逐步恢复后负荷尚可 湖北盈德 50 煤炭 2022/10/31 2022/11/23

巴彦淖尔 12 焦炉气 2022/11月下 待定 焦化利润问题，降负 鹤煤 60 煤炭 2022/11/13 待定

青海中浩 60 天然气 2022/10/31 待定 限气停车 泸天化 44.5 天然气 待定 待定

陕西润中 60 煤炭 2022/11/9 2022/11月下 装置问题半负荷运行，已恢复 卡贝乐 85 天然气 待定 待定

长青 60 煤炭 2022/7/12 2022/8/14 重启后半负荷 江油万利 15 天然气 2021/11/30 2022/11/30

新奥一期 60 煤炭 2022/10/28 2022/11月中 停车检修，11月中陆续恢复 玖源 50 天然气 2022/12/1 待定

内蒙博源 100 天然气 2022/10/31 2023/3月 10.31限气停车，预计明年3月份重启 明水 60 煤炭 2022/10/28 待定

内蒙黑猫 30 焦炉气 2022/11/17 2022/11/21 停车检修，已逐步恢复 山东兖矿国宏 64.5 煤炭 2022/11/2 待定

悦安达 20 焦炉气 2022/10/13 2022/11/15
环保限产降负,11.15提负，目前负荷

一般
国际焦化 25 焦炉气 2022/11/17 2022/11/23

山西焦化 26 焦炉气 2022/11/14 2022/11/22 已重启恢复 山东荣信 25 焦炉气 2022/11/5 2022/11/25

山西利达 10 焦炉气 2022/11/15 2023/5月 成本、限产等停车至明年5月份 金能 10 焦炉气 2022/11/9 2022/11/30

山西永鑫一期 10 焦炉气 2022/11/14 2022/11/22 已恢复，但负荷一般

河北峰煤 20 焦炉气 2022/11/15 2022/11/20 短停，已恢复

预期变化产能：

万吨(年)
130

西北

华北

华中

西南

山东

装置运行情况

10月底检修，已恢复

成本问题停车

限气，11月底计划停车

限气，12月上计划停车

限气停车，计划11月底开车

限气，计划12月初附近停车

10.28起降负运行，因利润等

设备检修降至双炉

停车检修,11.24逐步重启

计划内检修

停车检修

近两周损失产能：

万吨(年)
121

近两周恢复产能：

万吨(年)
206
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宏观指标：降准及金融16条消息提振市场信心，还需谨慎公共卫生管控事件反复冲击带来的影响
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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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进出口
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甲醇进出口数量
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甲醇下游-概览：下游加权开工率较上周小幅上升

产品 上周产能利用率本周产能利用率 涨跌值 环比涨跌幅 同比涨跌幅

烯烃 79.60% 81.70% 2.10% 2.64% 16.88%

醋酸 77.50% 77.30% -0.20% -0.26% -13.29%

甲醛 39.89% 42.17% 2.28% 5.72% -37.98%

二甲醚 9.13% 9.62% 0.49% 5.42% -27.44%

MTBE 64.02% 64.02% 0.00% 3.79% 28.17%

加权开工率涨跌幅 2.66%
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CTO/MTO：CTO/MTO开工率较上周小幅上升，采购量较上周下降
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MTO/CTO开工率与收盘价

主力合约平均收盘价（周） 平均开工率（周）
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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）

数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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醋酸：醋酸市场价格上升，开工率、产量稳中有降，库存小幅减少，其中醋酸港库下降明显
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数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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甲醛：甲醛市场价格下滑，开工率上升，产量稳中有升
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数据来源：钢联 Wind 金联创 国联期货研究所
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二甲醚/MTBE：二甲醚市场价格稳中有降，开工率持稳；MTBE市场价格下降，开工率小幅上升
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