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本周要点回顾： 

本周 MA1905 合约以下跌为主，核心因素为现实去库缓慢未来累库预

期叠加 MTO 利润恶化及紧货币政策。  

内地现货价格走弱，本周小幅累库，春检靠近尾声。 

港口小幅去库，期现及月间依然维持升水结构。 

走势研判：  

1905 合约价格：震荡偏弱 

MTO 利润依然甲醇的核心压力，EG 大幅下跌 MTO 利润恶化。 

春检步入尾声，安检影响超预期，鲁南苏北甲醛需求大幅缩水，内地

价格下行。 

内蒙及南京 MTO 投产或将推迟，安徽 CTO 装置中甲醇装置早于烯烃

装置投产。 

Kaveh 听闻已重启。 

核心因素： 利空驱动：供应溢出叠加 MTO 利润恶化，价格支撑：产

区边际成本。 

预期偏差：1、外盘上游装置故障；2、油价大幅上涨及宏观利好因素。 
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第一部分 周度行情回顾与展望 

市场核心逻辑： 

周一至周二，MEG 大幅下跌导致 MTO 利润恶化叠加宏观紧货币政策，拖累甲醇价格；周中后

传出内蒙、南京投产或将推迟，伊朗装置 Kaveh 重启，安徽 CTO 装置甲醇优先投产等消息，价格快

速下行。 

内地：春检步入尾声。 

港口：继续小幅去库。 

综上，笔者认为周初 MEG 下跌及紧货币政策是下跌的核心因素，后面供应溢出、需求不及预期

是核心因素。 

 

核心逻辑演化：  

宏观预期维持不变，内外部大环境并未转向。 

甲醇依然维持震荡偏弱格局，EG 价格下挫将进一步压低甲醇价格天花板。价格关系方面近交

割月，内地基差维持强势，预期敞口仓单不多，05 合约维持港口定价观点，港口价格锚定 1905 价

格，5-9 价差在 50-100 区间内波动。 

内地：春检步入尾声、内蒙 MTO 投产或将推迟，预期内地价格偏弱。 

港口：核心问题依然在于 Kaveh 供应持续情况，需继续关注动态、美金价格及进口利润。 

需求：关注 MTO 负荷动态及单体对甲醇比价变化、苏北鲁南甲醛需求恢复情况及内蒙南京

MTO 投产动态。 

综上，未来一周预期震荡偏弱。 

 

价格区间：1905 价格上轨 2500，前方压力位；下轨 2300，前方支撑位； 

          1909 价格（2400，2600）。 
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策略建议： 

震荡区间内高卖低买，笔者倾向于做空的方向同时阶段做多 MTO 利润。 
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第二部分 本周重要指标走势一览 

1、外盘情况： 

图 1：进口利润                                       图 2：国际间价差 

           

数据源：Wind、中粮期货研究院 

图 1 进口利润及价差 

外盘开工：伊朗：Kaveh 听闻重启、Marjan 重启；Zagros2#停车、FPC 月内有检修计划，委内

瑞拉停电预期持续导致甲醇供应减少。 

进口利润：公式价及固定价由倒顺挂转向顺挂。 

到港预期：4 月份到港预期 65 万吨左右。 

 

图 3：产销-内地                                图 4：产销-港口对内地        

       

数据源：Wind、中粮期货研究院 
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图 5：产销-港口对川渝                           图 6：氨醇比               

        

数据源：Wind、中粮期货研究院 

 

如图 2 所示，主产区价格偏弱，主销区吃货能力不足；陕西、川渝对华东套利窗口依然关闭；

氨醇比价小幅上涨。 

图 7：平衡表情况                                       

 
数据源：卓创、中粮期货研究院 

国内供应：1）安徽 CTO 装置甲醇先投产，华东地区 5 月供应预期进一步宽松。 

2）春检装置逐步复产，本周内地价格整体偏弱，预期下周产区或将维持。 

MTO：内蒙及南京 MTO 投产时间或将推迟。 

传统下游：稳定，甲醛短期维持低负荷，4 月中下恢复。 

3、产业链利润： 
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图 8：MTO 模拟利润                             图 9：比价         

           

数据源：Wind、中粮期货研究院 

沿海 MTO 利润低位，烯烃单体对甲醇比价相对稳定。 

4、小结 

综上所述，预期价格预期为震荡偏弱，内地逐步转弱预期，1905 合约或将港口定价华中、华

北、山东或有厂库交。 
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