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1、 隔夜行情回顾
夜盘跌幅前十                                        夜盘涨幅前十
[image: ][image: ]

2、 期市资讯水故连锁反应引发市场巨震，化工产品暴涨，千企停限产，九个月后江浙地区化工企业再次发生事故。

1、伊朗现在冬季寒潮来袭，因受到天气降温的影响，伊朗政府为保证民生，天然气供应减少使得甲醇生产装置开工受到影响，伊朗地区生产企业几乎全部受到影响。具体来看，ZPC1#装置和2#装置在2019年12月中下旬停车，现因限气未能重启；KPC66万吨装置运行负荷在8成左右；FPC100万吨装置运行负荷在7成左右；Marjan165万吨装置受到限气的影响，处于低负荷运行状态；Kaveh230万吨装置也维持低负荷运行。
2、美国以及东南地区大型装置也停车检修，国外甲醇供应明显收紧。
3、国外市场近期表现强势，亚洲多数区域库存下降，需求相对稳固，部分船货改港和转口去往亚洲其他区域，亚洲其他区域甲醇市场全面上行，尤其是东南亚区域暴涨。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，中国沿海区域可售保税货物极少，价格推涨。
4、货源流向高价区域进行套利，国内到货有所减少。沿海地区甲醇进入缓慢去库存阶段，港口库存继续回落，下滑至86.3万吨，相比缩减3.33万吨，整体可流通货源预估在25.6万吨。据不完全统计，从1月中旬至26日甲醇进口船货到港量在52.27万-53万吨附近。华东部分港口船只拥堵及部分码头封航，进口船货到港以及卸货时间推迟。由于需求端支撑不强，甲醇库存消化较为滞缓。
5、2019年全球甲醇产能达到15079.1万吨，甲醇生产主要集中在中国、伊朗、美国、沙特等国家。我国甲醇产能在2019年底达到8802万吨，位居全球第一，产能占比为58.37%。其次是伊朗，产能为899.5万吨。美国甲醇产能在全球市场占据第三，合计为760.5万吨。
6、甲醇进口量从2019年4月份开始持续回升，10月份超过超过100万吨，达到112.05甲醇万吨，创近五年单月进口量峰值。从当月进口货源数量来看，11月份甲醇进口量已经出现回落，比10月份缩减20万吨，12月份进口量预期在100万吨附近。
7、正值甲醇需求季节性淡季，且春节临近，下游市场需求难以明显提升。传统需求行业甲醛、二甲醚行业开工不足，对甲醇消耗有限。山东、河南地区部分甲醛厂家开工负荷下滑，河北文安地区甲醛厂家已经停产，甲醛厂家利润欠佳，终端接货积极性一般，，二甲醚市场重心上行，下游补货积极，醋酸行业表现相对较好。

1、郑商所与玻璃行业协会共同组织调研团前往华中地区进行实地调研，本次华中地区玻璃-纯碱产业链调研对象共5家企业，其中3家湖北地区大型玻璃厂，目前距春节长假仅剩两周，从时间上来看处于玻璃消费淡季，北方地区终端房地产基本停工，下游玻璃深加工企业也陆续停止接单，玻璃原片生产企业即将进入库存持续累积的状态。
2、2019年平板玻璃原片价格一路走高，纯碱价格则震荡走跌，玻璃生产利润相对较好而纯碱行业利润持续压缩，对于产业链上下游的两个行业来说，差异化较大的利润水平难以长期维持，目前纯碱价格已跌至成本线附近，下跌空间相对有限，但产业利润分配需要时间调节。
3、湖北地区玻璃深加工企业腊月23-27左右开始放假，但目前已经基本停止接单，复工时间大约在公历2月初至2月中旬，厂家将有接近一个月时间处于库存净增加的状态，2019年春节前后全省库存量是近几年最高值，据厂家反映，按照目前库存累积速度，今年节后厂家库存或将高于去年同期。
背景：2019年邢台市大气质量欠佳，常居2+26城市中倒数，大气污染防治压力较大，因此政府要求沙河地区六条生产玻璃原片的生产线由烧煤制气改为烧天然气。但企业并未真正实施停产，政府与企业进行超过半年的博弈，最终截至年末，该六条生产线中仅两条进行了冷修操作，其余生产线仍在正常运行。年末政府不再强制企业停产，转而对厂家贸易物流进行限制。物流限制方式包括两种，一种是根据厂家的产能情况限制进出厂的车辆，车辆需每日办理通行证；另一种更加严格的状态是在天气情况较差的时候完全禁止原料及产成品出库。这是近几年来沙河地区最严格的物流限制，由此一来沙河地区原片出库收到重大影响。沙河地区玻璃原片产能集中，并且原料采购成本较低，同时物流上也有北上车辆返程绕道沙河运输的地理优势，因此沙河玻璃贸易半径较大，主要流向华东地区，当价差足够覆盖运输成本的情况下甚至辐射至华南地区。而沙河运输受限，流入外地市场的玻璃量大幅缩减。少了大量沙河低价玻璃的冲击，其余玻璃产量大省如山东、湖北等地区也因此受益良多。近期价格较低的东北玻璃沿海运不断冲击华东甚至华南市场，湖北省库存累积速度较快。 
4、2019年全国纯碱行业总体处于供应过剩的状态，浮法玻璃生产用纯碱用量稳定在1:0.2的比例，玻璃企业对重质纯碱采购相当稳定，纯碱企业库存长期维持较低水平。据隆众资讯统计，2019年12月末纯碱厂家库存最高值超过80万吨，而去年同期厂家库存水平在30万吨以下，同比增加接近200%，库存增加幅度十分惊人。2019年平板玻璃产能净增量较少，加上纯碱产能利用率长期维持在90%左右，在供应增加需求并无太大增长的背景下，纯碱企业库存缓慢累积。
5、纯碱生产装置相比浮法玻璃生产线弹性较大，纯碱装置可通过加减原料调节产量，关停成本也低于玻璃企业。随着陆续有企业进行限产，纯碱供应量缩减，截至1月6日全国纯碱企业库存量70万吨，环比12月中旬下降超过10万吨，纯碱价格也逐步在底部企稳。
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3、 策略建议
1、
	注：建议总持仓不超过50%

	计划
入场
	交易合约
	周期
	压力位
支撑位
	仓位
	交易逻辑

	
	
	日线
	周线
	
	
	

	
	RU2005
	震荡 
偏强 

	震荡偏强
	13600
	<20%
	目前胶市“供需两弱，政策挺价，情绪中性”。中国央行降准，中国持续逆周期操作；美伊关系恶化，中美第一阶段美贸易协议预计1月中旬签署；东南亚产胶国将由高产期过渡到减产期，中国步入停割期；11月中国汽车销量同比降幅缩窄环比上升；2019 年 1—11 月中国天然橡胶与合成橡胶进口总量为 582 万吨，同比下降 8.38%。其中，1—11 月天然橡胶进口 221 万吨，同比下降 4.5%；1—10 月混合胶进口 201万。根据已公布的进口明细看，截至 10 月底累计进口量最多的是混合胶，其次是天然胶乳，两者分别占到总进口量的 49%、11%。而这两个品种进口量同比上年分别减少了 15.54%、6.86%。上周中国全钢胎开工率续降，半钢胎开工负荷为 70.73%，较上周增加 7.91 %，较去年同期增加 4.54 %。

	
	
	
	
	12800
	
	

	
	CF2005
	强
	震荡偏强
	14500
	<20%
	洲际交易所(ICE)棉花期货周四上涨逾 1%至八个月高位，美国农业部(USDA)月度供需报告公布前仍看多。国内市场：受近期郑棉大步上行影响，内地棉花抢收使得籽棉价格有所上涨，皮棉加工成本较前期增加。中国与美国贸易书面协议签署即将达成，市场消息称中美全面经济对话中方牵头人刘鹤将于本月 13 日－15 日率团访问华盛顿，与美方签署第一阶段经贸协议。操作上建议郑棉主力短期偏多思路对待。

	
	
	
	
	13800
	
	

	研究
品种
	交易合约
	周期
	观察理由

	
	
	日线
	周线
	

	
	M2005
	震荡偏弱
	震荡
	美国农业部1月份供需报告中性偏空，美豆收获面积被削减60.50万英亩至7502.1万英亩，美豆单产调高0.5蒲/英亩至47.4蒲/英亩，使得美豆产量较12月报告调高800万蒲至35.58亿蒲。截至目前豆粕库存为63.15万吨，比上周增加6.76万吨，增幅11.99%；未执行合同486.95万吨，较上周增加76.73万吨，增幅18.7%。油厂豆粕库存继续增加，同时国内大豆压榨继续保持高水平，开机率为69.68%。随着春节备货的结束，下游采购意愿不强，豆粕成交转淡。

	
	ZC005
	震荡偏弱
	震荡
	
临近年底陕、蒙和晋三地安全检查频繁，个别煤矿开始进行陆续放假和停产状态，4日夜间至6日早上晋陕蒙迎来的强降雪天气迫使煤矿提前放假，预计陕西榆林地区大部分民营煤矿将于1月中旬停产放假。其中民营煤矿（包括集体、普通合伙）共192家，产能共13857万吨，约占榆林市煤炭总产能的41%。港口库存有所下降，报价略有微涨。六大发电集团受季节性需求影响，日耗维持较高水平，存在温和补库需求。

	
	ZN2003
	震荡偏强
	震荡
	根据SMM数据，1月7日，国内锌锭库存9.49万吨，较上周一减少0.05万吨。国内锌锭库存累积幅度有限，且海外锌库存不断创历史新低，对锌价构成一定支撑。从七地社会库存数据来看，认为当前的国内的库存消耗速度，尤其是下游的景气度在回暖。不过根据伍德麦肯兹预计，2019年全球锌矿产量增加31万吨至1299万吨，2020年增加85万吨至1384万吨，2021年增加4万吨至1388万吨，2022年增加2万吨至1340万吨。近期国产矿及进口矿加工费维持高位，国内炼厂冶炼利润高企，国内锌锭供应继续保持增长

	
	PP2005
	震荡
	震荡偏弱
	PP供应压力不减，进口货源增多，价格整体弱势，生产利润急剧下滑。PP2001合约本周进入交割期，静等交割后2005合约成为独立合约的交易机会。



免责声明：
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