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策略摘要 

总平衡表 7 月仍是小幅累库预期，此前市场分歧主要是化工煤价成本 VS 甲醇自身基本

面偏弱，后续关注煤头成本波动。 

核心观点 

■ 市场分析 

西北周初指导价持稳，未延续快速调降，内蒙北线 2280 元/吨（-10），内蒙南线 2280

元/吨（-20），出货待观察。进入夏天用电高峰，上层以稳价保供为重，非电煤价前期

回落背景下，市场担忧煤头甲醇成本回落预期。 

甲醇自身基本面偏弱。港口库存压力仍大。上周卓创港口库存 111.8 万吨（+2.2 万

吨），其中的江苏 65.1 万吨（-0.6 万吨），华南 22.3 万吨（-0.4），浙江 24.4 万吨

（+3.1），进口船货陆续卸货。预计 6 月 24 日至 7 月 10 日沿海地区进口船货到港量在

57 万吨，到港压力节奏性回落。 

■ 策略 

（1）单边：9 月合约逢反弹配空，01 合约则观望。天津渤化投产假设下，6-8 月仍偏

小幅累库预期为主，目前市场重心仍是对非电煤价的预期。（2）跨品种套利：观望。

（3）跨期套利：9-1 价差反套持有。 

■ 风险 

原油价格波动，煤价波动，天津渤化 MTO 投产进度。 
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日度表格 

表 1:甲醇产业链日度表格丨单位：元/吨 

项目 名称 变动 6 月 27 日 6 月 24 日 基差 单位 

期货价格 MA2201 39  2,691  2,652  -145 元/吨 

期货价格 MA2209 42  2,586  2,544  -40 元/吨 

华东港口 江苏 47  2,546  2,499  -40 元/吨 

华东港口 7 月下纸货 42  2,566  2,524  -20 元/吨 

华东港口 8 月下纸货 42  2,596  2,554  10 元/吨 

华东港口 CFR 中国（美元） 10  288  278   元/吨 

华东港口 进口利润（元/吨） -32  152  184   元/吨 

内地现货 鲁南 -20  2,600  2,620  214 元/吨 

内地现货 河南 0  2,560  2,560  174 元/吨 

内地现货 河北 0  2,520  2,520  204 元/吨 

内地现货 内蒙（北线） -10  2,280  2,290  394 元/吨 

内地现货 川渝 0  2,575  2,575   元/吨 

华南现货 广东 10  2,600  2,590  14 元/吨 

地区价差 鲁南-太仓-100  -46  21   元/吨 

地区价差 鲁北-内蒙-280  -10  0   元/吨 

地区价差 华东-内蒙-550  -284  -341   元/吨 

地区价差 华东-川渝-200  -229  -276   元/吨 

地区价差 华南-华东-170  -116  -79   元/吨 

仓单 仓单+预报（万吨） 0.0  5.4  5.4   万吨 

仓单 仓单（万吨） 0.0  5.4  5.4   万吨 

仓单 预报（万吨） 0.0  0.0  0.0   万吨 

资料来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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日度数据 

图 1:甲醇各地区基差排列|单位：元/吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 2:甲醇基差与单边价格|单位：元/吨；元/吨  图 3:甲醇近远结构|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 4:甲醇 9-1 跨期价差|单位：元/吨  图 5:甲醇仓单|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 

 

图 6: 煤头甲醇生产利润|单位：%  图 7:富德外购 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 

 

图 8: 甲醇进口利润（含加点）|单位：元/吨  图 9: 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：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 10: FOB 欧洲-CFR 中国|单位：美元/吨  图 11: FOB 美湾-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 

地区价差 

图 12:鲁北-西北-280|单位：元/吨  图 13: 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 

 

图 14:太仓-鲁南-250|单位：元/吨  图 15: 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 
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图 16:广东-华东-180|单位：元/吨  图 17: 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 

下游利润 

图 18:甲醛生产利润|单位：元/吨  图 19:二甲醚掺混+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 

 

图 20:兴兴外购 MTO 利润|单位：元/吨  图 21: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 
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图 22:山东神达外购 MTO 综合毛利|单位：元/吨  图 23: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 

周度库存 

图 24:甲醇港口库存（总）|单位：万吨  图 25: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 
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图 26:浙江港口库存|单位：万吨  图 27: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 

 

图 28:江苏港口可流通库存|单位：万吨  图 29: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 
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