
丁凌三月 2016

原油震荡走高

东方期货研究院 赵 勇

識雲周策略（板块）

1



本周要点

六国会议召开在即

美元指数大幅下挫

减产协议面临挑战

 EIA周报偏中性

钻井平台数减少

CFTC基金净多增加

结论：油价于45-55美元间维持震荡。
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六国会议召开在即

六国能源部长含OPEC成员国与非OPEC成员国国家，主要有科威特，委内瑞拉，阿尔及利亚，沙特阿拉伯，
俄罗斯和阿曼将于7月24日在俄圣彼得堡进行会面，讨论目前石油市场的情况。

尼日利亚和利比亚也被邀请出席此次会谈，这两个减产豁免国产量或于11月之前将受到限制。

 7月19日俄罗斯称俄方已做好准备与石油输出国组织(OPEC)一起重塑石油市场。莫斯科同意OPEC领导国沙
特提出的多边提议，以适应尼日利亚和利比亚不断增加的产量。
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美元指数大幅下挫

 7月20日美元指数遭到两大重磅利空的夹击，一方面欧洲央行行长德拉基表示秋季将对削减刺激做出讨论，此言论推升欧元/
美元。另一方面因有报道称美国总统特朗普“通俄门”的特别检察官将扩大调查范围。美元重挫提振油价上涨。

数据来源:Wind资讯
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减产协议面临挑战

 IEA上周指出6月OPEC国家减产执行率已从95％下降到78％。

截至目前11个OPEC原油减产国中，厄瓜多尔率先宣布不再减产，终于出现了第一个在承担了6个月的
减产之后，因财力不支退出协议的产油国。

上周哈萨克斯坦能源部长表示，该国将在未来两个月内逐步退出OPEC的减产协议。这恐被视为减产协
议破裂的“苗头”。
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 截至7月14日当周美国商业原油库存减少472.7万桶至 4.906亿桶
。

EIA周报偏中性

 截至7月14日当周美国原油产量增加3.2万桶/日至942.9万桶/日
。

数据来源:Wind资讯
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美国原油产量与同比
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 截至7月14日当周美国汽油库存减少444.5万桶至2.312亿桶。

EIA周报偏中性

 截至7月14日当周精炼厂设备产能利用率下降0.5%至94%。

数据来源:Wind资讯
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美国产能利用率
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钻井平台数减少

 截至7月21日当周，美国石油活跃钻井数减少1座至764座，1月以来第二次录得单周下降，不过分析师认为这样的下降只是
暂时性的调整，预计整体升势将一直持续至2019年。
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 截至7月18日当周，对冲基金及其他基金经理连续三周增持美国原油期货及期权净多头头寸，因有迹象显示随着库存下降，
美国供应过剩局面或正在缓解。

CFTC基金净多增加

数据来源:Wind资讯
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交易策略：目前美元指数大幅下挫与原油供给增加相抵，市场等待六国油长会议结果指导方向，暂于45-55美元间维持震荡。



丁凌三月 2016

PTA冲高回落

东方期货研究院 赵 勇

識雲周策略（板块）
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本周要点

原料PX价格维持低位

PTA期货仓单持续下降

加工利润大幅增长

开工率有所回升

下游库存仍处低位

结论：开机率回升预期产能恢复，主力1709合约价格回落，预计波动区间在5000-5500点间。
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原料PX价格维持低位

 由于原油价格低位震荡，导致原料PX价格萎靡不振，对PTA成本端价格支撑不足。
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 周五期货仓单与有效预报合计148398张，基差大幅走强仓单快速流出，期货市场抛盘衰减。

PTA期货仓单持续下降



 由于原料价格低而现货价格大幅上涨，导致PTA加工利润快速回升至五年高位。

加工利润大幅增长
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开机率有所回升

 由于加工利润升至五年高位，石化厂装置纷纷开机或计划开机，周五PTA工厂开机率为65.35%，下游聚酯工厂开机率为
85.68% ，预计后期PTA开机率还会上升。

数据来源:Wind资讯

PTA产业链负荷率:PTA工厂 PTA产业链负荷率:聚酯工厂

15-06-30 15-09-30 15-12-31 16-03-31 16-06-30 16-09-30 16-12-31 17-03-31 17-06-3015-06-30
50 50

55 55

60 60

65 65

70 70

75 75

80 80

85 85

% %% %

16



下游库存仍处低位

 目前原料PTA价格高企导致聚酯加工利润快速下降，但库存恢复缓慢，仍对PTA价格构成支撑。
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交易策略：PTA由于加工利润恢复至五年高位，致后期检修和闲置的产能会快速释放，加之资金有撤离迹象，预计主力1709合约价格
波动区间在5000-5500点间。
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• 免责声明

• 除非另有说明，本报告的著作权属上海东方期货经纪有限责任公司。未经上海东方期货经纪有限责任公司书面授
权，任何人不得更改或以任何方式发送、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。除非另有说明，此报告中
使用的所有商标、服务标记及标记均为上海东方期货经纪有限责任公司的商标、服务标记及标记。上海东方期货
经纪有限责任公司不会故意或有针对性的将此报告提供给对研究报告传播有任何限制或有可能导致上海东方期货
经纪有限责任公司违法的任何国家、地区或其它法律管辖区域。

• 此报告所载的全部内容仅作参考之用。此报告的内容不构成对任何人的投资建议，且上海东方期货经纪有限责任
公司不因接收人收到此报告而视其为客户。

• 上海东方期货经纪有限责任公司认为此报告所载资料的来源和观点的出处客观可靠，但上海东方期货经纪有限责
任公司不担保其准确性或完整性。上海东方期货经纪有限责任公司不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承
担任何责任。此报告不应取代个人的独立判断。上海东方期货经纪有限责任公司可提供与本报告所载资料不一致
或有不同结论的报告。本报告和上述报告仅反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不代
表上海东方期货经纪有限责任公司或任何其附属或联营公司的立场。

• 此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾问。此报告不构成投
资、法律、会计或税务建议，且不担保任何投资及策略适合阁下。此报告并不构成给予阁下的私人咨询建议。

• 上海东方期货经纪有限责任公司

• 地址：上海市浦东新区松林路300号1603室
• 邮编：200122
• 电话：4000-111-955
• 传真：021-80232002
• 网址：http://www.sheast.cn
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