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观点 

 

  

 供给端国内延续高位表现。外盘开工回落，之后有到港回落预

期。需求端，传统加权开工变化不大；新兴需求开工环比回升，兴兴

如期重启。 

综上，内地供应压力偏大，价格上行困难。港口近端虽然录得累

库且接下来是偏去库预期，但绝对库压仍存，对期价形成压力。参考

煤价，当前估值不高。 
  

 
基本面 

 

  

 
供应： 

国内供应：开工率75.9%(72.8%) 华东山东部分装置重启 

国际供应：开工率70.84%(74.07%) 伊朗ZPC一套165万吨短停 

需求： 

传统需求：加权开工率38.87%(39.25%) 变化不大 

新兴需求：MTO开工率84.83%(81.55%) 浙江兴兴重启 

库存： 

港口库存：91.54(93.9) 到港减少，发货集中 

内地样本库存：36.27(39.89) 待发订单量回升，产区销售尚可 

利润： 

甲醇生产利润：西北49(182) 主产区价格在完全成本之上 

下游利润：港口某MTO企业-78(-69)；甲醛-40(-17)；醋酸

2603(2594)；二甲醚-156(-41)；MTBE1760(1773) 港口MTO现金流

一般；传统下游利润普遍回落 

价差： 

期货1-5：97(102) 

现货-纸货连一：-35(-35) 

1月基差：8(-37) 

进口理论利润：-26(-18) 

厂库仓单（折算盘面）：山东2700(2600)；河南2560(2530)；河北

2660(2640) 

 

 

注：（）内为上周数据 
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 基本要点分析 

向上驱动 1、 煤价强势 

2、 远月供应收缩预期 

3、 宝丰三期投产，兴兴成功重启 

向下驱动 1、 港口高库存  

2、 内地供应现实高位 

3、 高价抑制需求 

逻辑分析 弱现实向强预期过渡，港口两套 MTO 重启叠加到港回落预期，港口可能转为去

库。煤价强势，甲醇自身估值也不算高。但现实高库存对盘面有压制。  

观点 高位震荡，注意 2520 一带支撑 
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一、 供应 
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二、 需求 



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

100

120

140

160

180

200

220

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万
吨

甲醇周度需求反推

2019 2020 2021 2022 2023
 



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

25%

30%

35%

40%

45%

50%

1/7 2/4 3/4 4/1 4/29 5/27 6/24 7/22 8/19 9/16 10/14 11/11 12/9

甲醇传统下游加权开工率

2019 2020 2021 2022 2023

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

%

烯烃MTO开工率

2019 2020 2021 2022 2023



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

万
吨

甲醇订单待发量

2020 2021 2022 2023

 



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

吨
/天

太仓日均发货量

2019 2020 2021 2022 2023

400.00

450.00

500.00

550.00

600.00

650.00

700.00

750.00

800.00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

万
吨

甲醇月度表消

2019 2020 2021 2022 2023

 

三、 库存 
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四、 上下游利润 
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五、 绝对价格走势 
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六、 价差、纸货、基差、仓单 



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

180.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

700.00

美
元

/
吨

甲醇中国主港与东南亚价差

东南亚-中国价差 现货价(中间价):甲醇:CFR中国主港 现货价(中间价):甲醇:CFR东南亚

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

200.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

450.00

500.00

550.00

600.00

20
19
-0
1-
02

20
19
-0
3-
02

20
19
-0
5-
02

20
19
-0
7-
02

20
19
-0
9-
02

20
19
-1
1-
02

20
20
-0
1-
02

20
20
-0
3-
02

20
20
-0
5-
02

20
20
-0
7-
02

20
20
-0
9-
02

20
20
-1
1-
02

20
21
-0
1-
02

20
21
-0
3-
02

20
21
-0
5-
02

20
21
-0
7-
02

20
21
-0
9-
02

20
21
-1
1-
02

20
22
-0
1-
02

20
22
-0
3-
02

20
22
-0
5-
02

20
22
-0
7-
02

20
22
-0
9-
02

20
22
-1
1-
02

20
23
-0
1-
02

20
23
-0
3-
02

20
23
-0
5-
02

20
23
-0
7-
02

20
23
-0
9-
02

美
元

/吨

甲醇中国主港与西北欧价差

西北欧-中国价差 现货价(中间价):甲醇:FOB鹿特丹(欧元):×欧元兑美元 现货价(中间价):甲醇:CFR中国主港



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

150.00

100.00

150.00

200.00

250.00

300.00

350.00

400.00

450.00

500.00

550.00

20
19
-0
1-
02

20
19
-0
3-
02

20
19
-0
5-
02

20
19
-0
7-
02

20
19
-0
9-
02

20
19
-1
1-
02

20
20
-0
1-
02

20
20
-0
3-
02

20
20
-0
5-
02

20
20
-0
7-
02

20
20
-0
9-
02

20
20
-1
1-
02

20
21
-0
1-
02

20
21
-0
3-
02

20
21
-0
5-
02

20
21
-0
7-
02

20
21
-0
9-
02

20
21
-1
1-
02

20
22
-0
1-
02

20
22
-0
3-
02

20
22
-0
5-
02

20
22
-0
7-
02

20
22
-0
9-
02

20
22
-1
1-
02

20
23
-0
1-
02

20
23
-0
3-
02

20
23
-0
5-
02

20
23
-0
7-
02

20
23
-0
9-
02

美
元

/
吨

甲醇中国主港与美国海湾价差

美湾-中国价差 现货价(中间价):甲醇:FOB美国海湾 现货价(中间价):甲醇:CFR中国主港

 



 

DYQH-W-MA-2023/9/23 

 

上海东亚期货 周报 

-600.00

-400.00

-200.00

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

20
14
-0
7-
01

20
14
-1
0-
01

20
15
-0
1-
01

20
15
-0
4-
01

20
15
-0
7-
01

20
15
-1
0-
01

20
16
-0
1-
01

20
16
-0
4-
01

20
16
-0
7-
01

20
16
-1
0-
01

20
17
-0
1-
01

20
17
-0
4-
01

20
17
-0
7-
01

20
17
-1
0-
01

20
18
-0
1-
01

20
18
-0
4-
01

20
18
-0
7-
01

20
18
-1
0-
01

20
19
-0
1-
01

20
19
-0
4-
01

20
19
-0
7-
01

20
19
-1
0-
01

20
20
-0
1-
01

20
20
-0
4-
01

20
20
-0
7-
01

20
20
-1
0-
01

20
21
-0
1-
01

20
21
-0
4-
01

20
21
-0
7-
01

20
21
-1
0-
01

20
22
-0
1-
01

20
22
-0
4-
01

20
22
-0
7-
01

20
22
-1
0-
01

20
23
-0
1-
01

20
23
-0
4-
01

20
23
-0
7-
01

元

元
/
吨

进口盈亏

进口盈亏（右轴） 市场价:甲醇:江苏 美金货折合人民币
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