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一、本周市场表现
本周甲醇移仓换月。主力合约从1705转到1709。本周1709合约开盘2586，周最高2598，最低2373，收盘2389，较上周下跌明显。成交495.2万手，增340万手，持仓58.9万手，增25万手。
	
	本周
	上周

	开盘
	2586
	2590

	最高
	2595
	2667

	最低
	2373
	2558

	收盘
	2389
	2596

	成交量
	495.2万
	152.7万

	持仓量
	58.9万
	33.5万


郑醇主力K线
[image: C:\Users\Administrator\AppData\Roaming\Tencent\Users\276171027\QQ\WinTemp\RichOle\EPCYO)I8RE_D3A}TM6FH63G.png]
数据来源：文华财经，通惠期货研发部
二、上游原料 
Brent原油：
[image: C:\Users\Administrator\AppData\Roaming\Tencent\Users\276171027\QQ\WinTemp\RichOle\%7GMJFJ_DKQRO9B9HYO5MX7.png]
数据来源：文华财经，通惠期货研发部
本周国际油呈现整体上涨态势。继上周整个油市多空情绪反转，原油价格回暖之后，本周众多利好消息相继出现，继续推动油价上涨。美国空袭叙利亚，加剧地缘政治风险，市场担忧原油市场供应中断引发短线暴力拉涨，这一事件着实令空头担忧。随后，沙特明确表态希望延长减产协议和美原油库存下降令多头氛围推向高潮，但市场冷静之后，美国原油产量的继续走高和库欣地区高企的库存令油价回吐小部分涨幅。
动力煤：
[image: ]
数据来源：Wind，通惠期货研发部
本周动力煤下行，原料端对甲醇支撑力度趋弱。但原油走势有所支撑。

三、国内甲醇现货市场
[image: ]
数据来源：wind,通惠期货研发部
本周沿海甲醇市场加速下行，随着期货主力合约持续下跌，持货商出货意愿增加，市场报盘持续走低，获利回吐盘增多，买盘谨慎，市场中心持续下滑。
内地甲醇市场涨跌互现，西北地区库存低位，相对抗跌。关中地区小幅上涨，部分出货尚可，山东地区弱势整理。
	
	本周五
	上周五

	江苏
	2585
	2750

	福建
	2800
	2850

	广东
	2750
	2820

	山东南
	2570
	2630

	内蒙古
	2340
	2350


区域价差：
从区域价差以及基差情况来看，沿海内地价差持续缩小，主要是因为港口甲醇价格下跌幅度甚大。区域价差基本消失，套利窗口关闭。从基差情况来看，即便移仓至远月，仍旧是正基差结构，不过由于本周05合约下跌幅度非常大，基差得到修复。
[image: ]
数据来源：wind，通惠期货研发部
四、港口库存数据
	单位：万吨
	本周
	上周

	江苏
	50.22
	43.82

	华南
	9.9
	13.1

	浙江
	17.3
	16.24

	总计
	77.42
	73.16


[image: ]
数据来源：wind，通惠期货研发部
本周江苏库区甲醇库存大幅增长，周内开始，部分内地的长约合同船货陆续集中到达常州、江阴和南京几个库区，库存增长。整体来看，沿海地区甲醇库存增长至77.42万吨，可流通货源提升至16.51万吨。
五、外盘甲醇
[image: ][image: ]
数据来源：wind,通惠期货研发部
本周，甲醇外盘呈现暴跌之势；前期中国转口甲醇抵达美湾，导致当地甲醇供应增加，美湾甲醇暴跌；中国东南亚甲醇亦加速下行；美金甲醇的暴跌使得近期进口甲醇转为正挂，未来进口量可能增加。美金的暴跌加速港口甲醇探底。
	
	本周
	上周

	CFR中国
	291
	302

	CFR东南亚
	325
	330

	FOB美国
	319
	351

	FOB鹿特丹（欧元/吨）
	314
	319


区域价差：
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数据来源：wind，通惠期货研发部
本周中美甲醇价差急剧回落，套利窗口关闭，主要是前期转口贸易甲醇产生了效果。
六、开工率
[image: ]
数据来源：卓创资讯,通惠期货研发部
本周期内，国内甲醇整体装置开工负荷为64.71%，环比下跌3.02%；西北地区的开工率为72.19%，环比下滑1.14%。本周兖矿榆林、兖矿国焦、滕州盛隆、山东荣信、河南晋开等部分装置停车检修，国内开工率下滑。。
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数据来源：卓创资讯,通惠期货研发部
本周MTO/P装置平均开工率在83.27%，本周国内CTO/MTO装置运行平稳，开工率变化不大。大唐多伦MTP装置仍未开启，盛虹80万吨MTO装置计划4月底或者5月重启。传统下游开工变化不大，甲醛装置受环保因素影响，开工下滑，但考虑到甲醇开工率同步下滑，影响不大。
	
	甲醛
	二甲醚
	MTBE
	醋酸
	甲缩醛
	DMF

	本周
	39.25
	17.31
	62.67
	73.27
	10.16
	60

	上周
	40.44
	20.69
	49.56
	70.5
	10.35
	62.74


数据来源：卓创资讯,通惠期货研发部
七、下游价格变化情况
[image: ]
数据来源：wind,通惠期货研发部
本周下游主要产品价格持稳，不过受到成品油价格调升影响，MTBE价格大幅上涨。
	
	甲醛（山东）
	醋酸（江苏）
	二甲醚（河北）
	MTBE（山东）
	PP（宁波富德）

	本周五
	1350
	2705
	3840
	5580
	8250

	上周五
	1340
	2715
	3670
	5148
	8250



八、产业链利润情况
[image: ]
数据来源：wind,通惠期货研发部
从产业链的利润情况来看，产业链的利润主要集中在甲醇生产环节，主要下游MTO\P环节亏损最为严重，已经基本告别去年高额利润的时代，因此，宁波富德装置一直存在检修预期，不过近期甲醇跌幅甚大，烯烃利润在迅速回升。传统下游利润情况基本在平衡点附近，但对高价甲醇的消化能力仍显一般。不过近期走势已经在修复之前的价差，甲醇端利润慢慢被挤压，下游利润情况有所好转。目前甲醇产业链利润在慢慢往下游转移。
九、总结
本周原油与甲醇走势背离，尽管叙利亚危机导致原油短暂的拉升，但甲醇本周大幅下挫。
基本面来看，供港口库存本周累积。主要原因短期内到港增加。本周主要的变量反应在美金甲醇的暴跌，这是前期中国、美国巨大甲醇价差的结果，大量转口货物抵美导致当地甲醇大幅下行，美金甲醇的下滑使得进口转为正挂，未来进口压力可能增大。不过，近期甲醇装置开工率有所下滑，加上环保检查因素影响，甲醇产量可能受影响，但整体而言，供应压力是增加的。
需求来看，前期甲醇的大幅下挫有很大一部分原因是对宁波富德装置检修的过度解读，在MTO利润好转之前，预计重启压力较大。
总体而言，供应压力增大，需求端又没有实质性的利好，甲醇基本面偏空，在主力换月之际，做空远月。








免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出价或询价。本报告版权归通惠期货研究发展中心所有。未获得通惠期货研究发展中心书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“通惠期货发展研究中心”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
请务必阅读免责声明  
2

image3.jpeg
— URAHRE —H N

800
750
700
650
600
550
500
450
400
350
300





image4.jpeg
T0-50-LT0T

T0-€0-LT0T

T0-T0-LT0T

7

TO-TT-9T0T

2
B
H*
i

T0-60-9T0T

T0-L0-9T0T

T0-50-9T0T

7

PE

T0-£0-9T0T

HE

T0-T0-9T0T

TO-TT-STOT

R

T0-60-5T0T

T0-L0-STOT

T0-50-5TOT

T0-£0-5TOT

— LFRmEHE

- TO-T0-STOT

3500
3000
2500
2000
1500
1000





image5.jpeg
T0-50-LT0T
T0-£0-LT0T
T0-T0-LTOT
=% T0-TT-9T07
w.. 60-9T07
S5T0-£0-9T0T
550-50-9T0T
T0-£0-9T0T
T0-T0-9T0T
%, T0-TT-ST0T
2 10-60-ST0T

1,200.00
1,000.00
800.00
600.00
400.00





image6.jpeg
— mEt

— R

Eit

Wi O (& RTT A B SR — ETF

g/

—

140
120
100

80
60
10
20

0T-+0-LT0T
07-20-LT0T
07-71-9T0T
07-0T-9T0T
07-80-9T0T
07-90-9T0T
07-10-9T0T
07-20-9T0T
07-TT-5T0T
07-0T-5T0T
07-80-5T0T
07-90-5T0T
07-10-5T0T
07-20-5T0T
07-TT-+T0T
07-0T-+T0T
07-80-T0T
07-90-+T0T





image7.jpeg
FOBERE

CFREFIL

CFRA





image8.jpeg
— O ——THRE

400.00
300.00
200.00
100.00
0.00
-100.00

-200.00





image9.jpeg




image10.jpeg
FLFTE

FIE (£6))

7

AE





image11.jpeg
MTO/PFF T REFTER ZHRFTE
MTBEFF L& BEEAFT T3 ki S
~——DMFFF L&

100





image12.jpeg
— FELR
{FOoMTBEL

12000
10000

3000 W
6000 W
4000

2000 w





image13.jpeg
—HEHPERLRFE — WRRERE ——TEER
so00—— = FEREEILAND  —— REHPPAIE
3000
2000

1000

0

1000

-2000 £

2015-05-01
2015-07-01

2015-09-01
2015-11-01

2016-01-01
2016-05-01
2016-07-01
2016-09-01
2016-11-01
2017-05-01

3000





image1.png
== #E51708 CICE MAT09)FIE
MA{EA(5,10,20,40,60,0) MAS 2437.80 MA102516.30 MA20 2543.40 MA402636.07 MAGD 2702.38

=]

2500

a
®
T
&

5955,





image2.png
== FfEHE CPE-R 6563) FE

,0) MAS55.80 MALO55.05 MA205335 MA4053.90 MAGO 54.53

55.00)

EE

Eao

1
®

50,00/

81%
CL 18257.00(0:100) OPID 472571.00

4971





image14.png
(J BEEERA A

TONGHUI FUTURES CO,LTD




