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甲醇周报 报告日期：2020 年 4 月 13 日

油价重回弱势，甲醇或冲高回落

观点：

市场对原油供需预期利好兑现，同时由于产油国达成

的减产协议远不及市场预期，国际原油价格冲高回落，对

国内化工板块的反弹形成巨大压制。

上周以来，甲醇供需格局随着国内甲醇装置春检的启

动略有好转，甲醇价格加速上涨。本周来看，由于供需方

面没有明显的实质性利好支撑，加之油价重回弱势，目前

的甲醇价格存在高估风险，预计本周甲醇期价或冲高回落。

建议：

短线投资者以日内偏空短差为宜，尽量不持仓过夜；

中线投资者前多注意利润保护。
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一、行情回顾：国内甲醇市场一枝独秀

图 1：产销区价格走势及价差 单位：元/吨 图 2：甲醇期货主力合约收盘价 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

图 3：CFR中国主港现货价 单位：美元/吨 图 4：外围甲醇价格 单位：美元、欧元/吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

截至上周五收盘，甲醇期货 MA2005 合约环比上涨 132 元/吨（或 8.04%），期货的加速上涨带动了

现货的上涨，西北地区中间价环比上涨 125 元/吨至 1515 元/吨（由于煤价持续阴跌，西北煤制甲醇利润

扩大），华东现货中间价上涨 138 元/吨至 1795 元/吨，东西部价差相对变动不大，目前仍不足 300 元/

吨，理论套利窗口仍处于关闭状态。

进口甲醇依然保持低位运行，中国 CFR 主港中间价维持在 167.5 美元/吨（汇率以 7.03 计，和人民币

为 1512 元/吨），进口甲醇到港利润空间提升；境外甲醇价格下跌趋势整体减缓，东南亚 CFR 价格维持

在 182.5 美元/吨，鹿特丹 FOB 价格维持在 149 欧元/吨，美国 FOB 价格环比下降 10 美元/吨至 217.36

美元/吨。
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二、供应端：春检支撑中性，进口压力依然较大

库存变化来看，上周西北地区库存环比下降 2.25 万吨至 27.5 万吨，西南地区下降 0.37 万吨至 4.11

万吨；江苏港口库存下降 2.64 万吨至 60.01 万吨，华南地区下降 2.23 万吨至 15.09 万吨，宁波港口上升

1.25 万吨至 26.06 万吨。

开工率变化来看，截至 4 月 9 日，全国甲醇装置开工率环比下降 1.81 个百分点至 70.56%。上周中

安联合（180 万吨煤制）、包钢庆华（20 万吨焦炉气制）停车，4 月份后续已知有停产计划的装置详见图

8。5 月份存有检修计划的包括内蒙古国泰（40 万吨）、上海华谊（100 万吨）、新能凤凰（92 万吨）等

装置。前期已经停车检修的装置重启时间多数未定。

国内供应来看，春检体量较去年并没有明显提升，情绪上并没有过多的利好提振，而且目前东西部价

差处于物流成本之下，货物流动驱动本身不足，因此产区检修对港口去库作用暂时有限。由于目前国内甲

醇价格较外围明显偏高，因此后市进口压力依然较大。虽然受制于罐容问题，短期内港存数量增长乏力，

但这只是退后了进口到港时间而已。

图 5：产地甲醇库存变动情况 单位：万吨 图 6：国内甲醇装置开工率 单位：万吨

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

图 7：主要港口库存变动情况 单位：万吨 图 8：本周期内主要装置变动 单位：/

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：公开信息，长安期货
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四、其他因素：原油供需预期好转&国内宏观政策调节

（一）原油供需预期利好兑现，油价维持低位震荡

在境外新增确诊人数增速放缓背景下，产油国就减产协议重启谈判无疑在短期内对油价形成极大的提

振作用。但目前的实际情况是，需求方面的利好情绪市场已经兑现，而供应端的利好（首先是减产幅度远

不及市场预期，其次打了折扣的减产量亦并没有实际落地）兑现不及预期。而目前反弹的油价一定程度上

缓解了主产国的压力，因此预计后期在减产协议上仍将继续“扯皮”，油价虽然再难创出新低，但也难出

现大的涨幅，仍将低位震荡为主。

（二）国内宏观政策调控力度继续提升

3 月金融数据超预期，在政策引导下，商业银行信贷投放比较多，推动了 M2 增速回升，全社会流动

性持续保持在合理充裕状态，且企业存款增加比较多，总体上有效支持疫情防控和经济社会发展。

央行货币政策司司长孙国峰表示存款基准利率要长期保留，虽然存款基准利率自 2015 年 10 月以来

没有调整，但并不意味着银行实际执行的存款利率就不变化。目前，一些代表性的货币市场基金收益率已

低于银行一年期存款利率，市场利率与存款利率正实现“两轨合一轨”。此外，贷款市场利率市场化水平

明显提高，已和市场接轨。

深交所：将加快推动资本市场全面深化改革重点任务落地，强化基础性制度建设，提高直接融资能力，

推进资本要素市场化配置，发挥好资本市场的枢纽作用，促进中小企业发展与资本市场有机结合。

商务部表示将暂停征收加工贸易内销缓税利息，暂免征收至年底，可以降低企业内销成本，缓解企业

资金压力。
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五、行情展望及操作建议

市场对原油供需预期利好兑现，同时由于产油国达成的减产协议远不及市场预期，国际原油价格冲高

回落，对国内化工板块的反弹形成巨大压制。

上周以来，甲醇供需格局随着国内甲醇装置春检的启动略有好转，甲醇价格加速上涨。本周来看，由

于供需方面没有明显的实质性利好支撑，加之油价重回弱势，目前的甲醇价格存在高估风险，预计本周甲

醇期价或冲高回落。

短线投资者以日内偏空短差为宜，尽量不持仓过夜；中线投资者前多注意利润保护。
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

江苏分公司

地 址：常州市新北区高新科技园 3 号楼 B 座 307
电 话：0519-85185598

传 真：0519-85185598

山东分公司

地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路 10
号
电 话：0535-6957657
传 真：0535-6957657

福建分公司

地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 23 号
新景中心 B 栋 1007-1008 室
电 话：0592-2231963
传 真：0592-2231963

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 A 座 1605
电 话：021-60146928
传 真：021-60146926

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 30 号期货大厦
1302 室
电 话：0371-86676963
传 真：0371-86676962

淄博营业部

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 267 号颐
和大厦 B 座 501 室
电 话：0533-621�6- 25ँ 倀ँ倀 66
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