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内容提要 

 行情回顾 

上周甲醇期价冲高回落，周线来看，主力合约 05 开盘 2253，收盘 2249，

最高 2384，最低 2223，周涨跌幅 0.49%。现货方面，上周内地市场重心小

幅上推，港口地区跟随期货先涨后跌。 

 后市展望 

基本面来看，内地总体持稳，开工率维持高位，重点关注运输情况和

气头复工情况，西南玖源和卡贝乐预计上周末复工。港口方面，外盘又有

新检修装置，目前港口整体偏紧局面不变：位于卡特尔 Mesaieed 的一套

99 万吨/年甲醇装置停车检修；上周卓创港口总库存 86.3（-3.3），江苏

47.4（-0.5），库存继续小幅下降。需求方面，兴兴、富德、恒通、诚志等

外购甲醇 MTO 企业公布 2-3 月的检修计划，压制后续需求。地缘政治方

面，1 月 9 日特朗普和伊朗方面均表示无意参与战争，事件暂时缓和，原

油和化工品回落。短期事件利多影响有所消退，加之外购 MTO 装置检修

计划，预计近期甲醇或将进入调整。 

 策略建议 

暂以观望为宜。 

 风险提示 

暂无。 
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1. 国内甲醇现货市场回顾 

上周，内地甲醇市场重心上推。西北地区小幅上涨，部分货源供给烯烃，受

天气影响，部分货源外发受阻。关中地区重心上移，周内出货尚可。山东地区全

面上涨，鲁北地区成本高居不下，市场低价难寻且买气充足，成交顺利；鲁南地

区逐步上推，外围到货减少又恰逢港口飙涨，下游阶段性补货，成交顺利。山西、

河南、河北、西南地区稳中有升，成交顺利。 

上周，沿海甲醇市场快速跳涨后快速下行，脉冲式行情凸显。国外甲醇装置

停车检修且可售远月的美金船货紧缩、可售现货继续缩量且集中等等稳固托市，

周初至周中，业者做多意愿明确，少数有货者控量销售货物或者封盘待涨，中下

游刚需补货仍存，但低价难寻，高端日日刷新新高，成交放量尚可。但周后期，

期货大跌且心态偏空，持货商避险情绪滋生，持续降价排货避险，宁波、华南和

江苏三地成交重心加速下行，买方“缄默”。周后期无量空跌态势显现。纸货方面，

周内 1 月上中旬纸货成交相对活跃。 

图表 1：国内主要地区甲醇现货价格 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 外盘甲醇现货市场回顾 

跟随现货，上周外盘甲醇市场同样积极跳涨。周初主动递盘增多，递盘集中

在 260-265 美元/吨，但主动美金现货报盘稀疏且远月到港货物过于紧张，有货者

捂货惜售情绪蔓延，周中少数 2 月份到港的伊朗船货报盘在 280 美元/吨，暂时缺

乏实盘成交听闻。保税货方面，受到东南亚少数大装置和卡特尔装置停车检修影

响，东南亚当地仍旧可售货源紧缺，尤其是非主力港口，目前东南亚主力港口价

格追高至 310 美元/吨和中国区域套利窗口已全面打开，而印度远月可售货源也极

为有限，当地价格同样大幅拉涨。部分商家多意向从中国转口去东南亚和印度区

域“填补空缺”，但中国沿海区域可售保税货物极少，近两日少数港口保税货报盘

在 300 美元/吨以上位置，价格同样“水涨船高”。买卖双方仍在逐步商谈中。 
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图表 2:甲醇进口价格和转口利润 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图表 3：甲醇进口利润 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3. 甲醇开工率 

截至 1 月 9 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 72.25%，环比上涨 1.05%；西

北地区的开工负荷为 86.29%，环比上涨 0.92%。上周期内，西北地区部分装置负

荷提升，导致西北开工负荷上涨；另外山东地区部分装置稳定运行，导致全国甲

醇开工负荷上涨。 
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图表 4：国内甲醇周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

4. 甲醇库存分析 

截至 1 月 9 日，江苏甲醇库存在 47.4 万吨，较上周四（1 月 2 日）下降 0.5

万吨，跌幅在 1.04%。其中太仓地区库存下降至 21.9 万吨，张家港地区库存上涨

至 7.1 万吨，江阴地区库存下降至 1 万吨，常州地区库存积极上涨至 2.1 万吨。受

到近两日江苏部分码头封航影响，近期到港进口船货卸货时间被动延长，而转口

船货时间同样有所推迟，江苏部分区域船只拥堵现象显现。而受到汽运物流始终

紧张影响，近期部分库区船货排货频繁且增多，部分下游工厂库存逐步累积中。

江苏部分区域库区货源延续流向周边以及浙江方向，据卓创资讯不完全统计，上

周太仓区域（平均一个库区）平均一天走货量在 2135.71-3989.29 吨（12 月 27 日

至 1 月 2 日太仓平均一天走货量在 1983.36-4373.22 吨），周内太仓两个库区整体

排货量较上周略有下降，其中船运发货量仍旧为主，周内整体太仓船货提货为主，

部分船货发往南京、宁波、东北、镇江和常熟等地区域。目前整体江苏可流通货

源在 11 万吨附近。目前浙江（乍浦和宁波）地区甲醇库存在 23.8 万吨，较上周四

（1 月 2 日）下降 1.33 万吨，跌幅在 5.29%。整体浙江可流通货源在 0.4 万吨附近。

同样受到近两日封航影响，浙江部分码头卸货速度相对缓慢。目前华南（不加福

建地区）地区甲醇库存在 12.6 万吨，比上周四（1 月 2 日）减少 0.3 万吨，降幅在

2.33%。其中东莞地区在 6.4 万吨附近，广州地区库存在 5.3 万吨，珠海地区 0.9

万吨。整体广东可流通甲醇货源在 11.9 万吨附近。目前福建地区甲醇库存 2.5 万

吨附近，与上周四（1 月 2 日）相比减少 1.2 万吨，降幅在 32.43%，其中泉港地区

在 1.7 万吨附近，厦门地区在 0.8 万吨，目前福建可流通货源在 2.3 万吨。 

整体来看沿海地区（江苏、浙江和华南地区）甲醇库存继续下降至 86.3 万吨，

环比上周四（1 月 2 日）整体沿海库存在 89.63 万吨）积极下降 3.33 万吨，跌幅

在 3.72%，整体沿海地区甲醇可流通货源预估在 25.6 万吨。 
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图表 5：甲醇库存情况 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

5. 甲醇船期分析 

据卓创资讯不完全统计，从 1 月 10 日至 1 月 26 日中国甲醇进口船货到港量

在 52.27 万-53 万吨附近（正常到港情况下，排除进口船货推迟到港的特殊情况），

其中江苏预估进口船货到货量在 32.5 万-33 万吨（加上江苏连云港到港的进口船

货），浙江预估在 17.1 万-18 万吨，华南预估在 2.05 万吨附近，另外内地少数区

域亦有少量进口船货到港，整体来看，重要下游工厂进口船货到港仍旧相对较多。

而考虑到近期华东部分港口船只拥堵和江苏、浙江部分码头封航等等影响，部分

进口船货到港以及卸货时间再度被动推迟。而考虑到亚洲（除去中国以外）多数

区域库存下降且需求相对稳固，近期中国仍有部分船货改港和转口去往亚洲其他

区域套利。 

6. 甲醇需求分析 

甲醇主要下游开工分析 

图表 6：甲醇下游开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（1）甲醇制烯烃 

上周四，国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 88.33%，较上周上涨 0.56

个百分点。其中外采甲醇的 MTO 装置产能约 565 万吨（停车一年以上的除外），

平均负荷 97.40%，较上周上涨 1.06 个百分点。中原乙烯恢复正常运行，所以上周

四国内煤（甲醇）制烯烃装置整体开工负荷小幅上涨。 
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图表 7：甲醇制烯烃开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（2）二甲醚 

上周国内二甲醚市场重心上行。上周五下游仍有一定观望情绪，卖方排货情

况不一，灵活调整报盘，整体气氛偏弱，周末市场延续小幅调整。周初山西地区

因天气原因暂不出货，山东地区装置仍处检修状态，均利好周边供应端，且气醚

价差开放，原料甲醇连涨，下游恐涨情绪下补货积极性提升，卖方排货顺畅，库

存低位运行，市场涨势延续。截至上周四，二甲醚全国周均价收于 3263.1 元/吨，

较上周上涨 1.77%。 

图表 8：二甲醚开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（3）甲醛 

上周国内甲醛市场价格大稳小涨。其中，山东地区市场均价较上周下跌 23 元

/吨，江苏地区市场均与上周持平。上周，甲醇价格区间上涨。周前期，受原料价
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格上涨影响，陕西地区部分甲醛厂家报盘上调，下游刚需采购，市场成交量无明

显释放。其他各地区甲醛业者稳盘操作，终端接货积极性一般，市场交投重心平

稳。周中期、周末期，甲醇价格持续上涨，然受下游需求不佳拖累，各地区甲醛

厂家坚守报盘，采购商采买积极性欠佳，场内商谈气氛淡稳。截至周四收盘，山

东地区甲醛市场均价为 985 元/吨（含增值税），环比较上周下跌 2.23%；江苏地

区甲醛市场均价为 1135 元/吨（含税），环比环比与上周持平。 

图表 9：甲醛开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

（4）醋酸 

上周冰醋酸市场稳中有升。截至上周四收盘，华东地区市场价格为 2500—2700

元/吨，周均价为 2570 元/吨，环比上涨 0.78%。上周虽有冰醋酸装置停车，但前

期开工不稳的装置皆已正常运行，因此行业开工负荷有所提升。周初工厂报盘价

格稳定，市场商谈气氛平淡。随后河南永城龙宇的冰醋酸装置停车，现货货源减

少，加之冰醋酸工厂整体库存不高，山东和河南的主力工厂上调报盘价格，并带

动华东和华北市场商谈重心上移，下游部分商户节前补货，交投尚可。华南地区

多为小单成交，价格尚无明显变化。周后期业者关注河南装置开工变化情况，冰

醋酸市场横盘整理。出口方面，周内整体商谈气氛较为平淡，至周后期才有所询

盘，但并无新单成交听闻。 
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图 10：醋酸开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、

结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同

结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。

报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分

考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本

报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资

顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货研究

发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


