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油价仍处下行通道，能化品短期偏弱震荡  

 能源化工周度策略报告                            2017-06-19 

主要逻辑： 

PTA： 

 PTA部分装置检修完成，开工率微幅回升2%； 

 聚酯产销一般，部分聚酯厂家停检，PTA下游开工率可能下滑； 

 PTA厂家加工费有所回升，为短期利空。 

沥青： 

 短期低价刺激部分地区需求，但全国整体需求仍弱； 

 目前炼厂平均利润约240元，预计仍可有部分缩窄空间； 

 油价仍将偏弱震荡，短期成本支撑较弱。 

甲醇： 

 上周甲醇沿海地区库存小幅下滑但社会总库存上升约4万吨； 

 全国主要地区现货交投仍较冷清，买方仍以观望为主； 

 产销地套利空间进一步缩小将影响厂家出货，为短期利空； 

 

综上所述，油价上周继续回调，由于美国库存与OPEC5月数据表现不佳，

油价仍可能进一步走低；PTA下游聚酯产销一般，部分聚酯工厂检修，可能影响

需求，新多回避；沥青现货价格走低刺激部分需求，但全国需求尚无好转，BU

暂观望；甲醇港口库存小幅走低但全国库存上升，产销地套利空间缩小致出货量

进一步走低，MA09前空持有。 

 

 交易策略： TA170 暂观望，BU1709 暂观望，MA1709 前空持有。 

 

操作策略跟踪 
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评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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 1、周度行情回顾 

PTA 上周上涨 0.12%，至 4834 元，持仓为 168.3 万手，较上周下降 5.7 万手。上周原

油继续走低，主要由于美国原油库存降喜爱激昂 166.1 万桶，小于预期的 220 万桶，且

OPEC5 月产量与船运量均有上升，较为利空，油价连跌四周，创 2015 年 8 月以来最长周

跌幅。PTA 方面，由于上周江阴汉邦 220 万吨停产，对 PTA 行情有比较明显的支撑作用，

因此在油价下跌大背景下，PTA 小幅收涨。 

图 1 布伦特原油价格 图 2 PTA 期货价格维持震荡走势  
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
 
图 3 期现价差缩小仓单数量下降   图表 4 PX 利润图 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
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2、后市行情展望及核心逻辑 

原油方面，油价跌破前低后大概率将沿下行通道至底部后有所反弹，在短期无利好的情

况下，市场情绪较悲观，我们预计油价短期可能下行至 45.8 美元的位置后反弹。PTA 下游

目前为淡季，部分聚酯厂家可能借此机会进行检修，预计本周聚酯开工率将有所下降；另外，

PTA 加工费有所回升，空头可以在油价偏弱震荡的背景下再次对厂家加工费进行打压。本

周 PTA 厂家开工率变化较小，不排除有厂家装置意外检修。 

图表 5 PTA 企业利润有所回升 图表 6 下游聚酯及织机负荷率仍处高位 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 
 
图表 7 PX 价格持续回落   图表 8 PTA 产业链库存 
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数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

图表 9 PTA 下游库存天数 
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图表 10 PTA 装置检修列表 

 

PTA 检修装置计划 

生产企业 产能（万吨/年） 停车原因 停车时间 计划开车时间 

宁波利万 70 停工检修 2017.5.19 35 天 

江阴汉邦 220 停工检修 2017.6.15 14 天 

扬子石化 65 停工检修 2017.5.28 50 天 

珠海 BP 125 停工检修 2017.6.10 21 天 
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3、周度交易策略 

结合上文论述，原油方面，短期仍无利好，市场情绪较悲观，从技术面来看，油价仍将

大概率继续震荡至下行通道底部后可能有所反弹，我们认为 45.8 美元将是本次下行的底部。

PTA 方面，由于厂家加工费回升，空头在油价偏弱震荡，PTA 下游检修的大背景下可能对

加工费进行打压，因此 PTA 大概率偏弱震荡。 

操作上：TA1709 暂观望。 
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