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【特别关注】 

因股市疲软以及需求迟滞担忧， 上周五油价收至 70 美元下方，NYMEX8 月合约开盘于 71.22，报收于

69.16，跌 0.66 点。后期走势将更多依赖于经济数据方面的表现。 

PVC 上周五开盘后，多方迅速拉起，随后基本维持横盘震荡，尾盘报收于 6830，涨 75 点，成交量减 45740

手至 14.7 万手，持仓增 2108 手至 97830 手。现货市场整体依然平淡，需求面上无重大改观。短期内仍将

维持震荡格局，中远期形势良好。 

LLDPE 主力 909 合约上周五报收于 10045，涨 255 点，成交量减 15938 至 55012 手，持仓减 3238 至 41706

手。现货市场价格企稳，成交清淡。后期维持近期观点不变，短期内市场仍继续盘整，但下行空间不大。 

PTA 上周五略微低开，随后震荡回升，报收于 6856 点，小涨 46 点，成交量减 18272 手至 23.0 万手，

持仓减 9884 手至 15.2 手。现货市场观望心态依然较浓，下游接盘热情继续下降，涤纶销售一般。后期走

势依然维持谨慎观点，从基本看 PTA 后期不具备大幅走高潜力，或将持续震荡局势。 

 

【市场动态】 

1、期现走势 

LLDPE 现货和期货价格走势图 

截至 6 月 26 日，LLDPE 期货和现货价差为 105 元/吨，比上周上升了 164 元/吨，历史价差波动范围为

-800～836。目前价差处于历史低位水平。 
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 数据来源:Wind资讯，鸿海期货研发中心

 LLDPE期现价格走势图

07-08-31 07-10-31 07-12-31 08-02-29 08-04-30 08-06-30 08-08-31 08-10-31 08-12-31 09-02-28 09-04-30 09-06-3007-08-31

 线型低密度聚乙烯(LLDPE):期货收盘价  LLDPE(薄膜级):广州(含税价)(右轴)
 LLDPE(薄膜级):大连(含税价)

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

15000

16000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

14000

15000

 

 

PTA 现货和期货价格走势图 

截至6月26日， PTA 期货和现货价差为-157元/吨， 价差比上周下降187元/吨，历史价差波动范围为：

-230～551元/吨。目前价差处于低位水平。 

 

 数据来源:Wind资讯，鸿海期货研发中心
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PVC 现货和期货价格走势图 

 

PVC期现价格走势图
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PVC期货收盘价 齐鲁化工城（不含税价）

 

 

 

 

 

 

 

 

 

截至6月26日， PVC 期货和现货价差为-197元/吨。价差比上周下降230元/吨。 

2、仓单变化 

期货品种 上周注册仓单 本周注册仓单 仓单变动量 

PTA 498 478 -20 

LLDPE 1344 1298 -46 

PVC    

据郑商所统计，PTA本周注册仓单为478，比上周少20；据大商所统计，LLDPE本周注册仓单为1298，比

上周少46。 

3、美原油库存价格走势 

据美国能源资料协会（EIA）统计数据显示， 美国6月20日当周原油库存减少380万，精炼厂利用率增

加1.2%，报87.1%；精炼油库存增加210万桶，至1.521亿桶 ；汽油库存增加390万桶，至2.089亿桶；原油库

存减少380万桶，至3.539亿桶。 
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 数据来源:Wind资讯，鸿海期货研发中心
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【市场资讯观点】 

1、世界炼油业现面对不确定未来 

目前世界炼油业面对着更加不确定的未来，不确定因素包括炼油利润、原油价格、项目成本。炼油产

品需求下降、全球经济衰退、信贷市场紧张，一些炼油厂对扩能项目不得不重新评估、推迟或取消。 

降低汽油和柴油等产品硫含量的法律要求，将是影响炼厂今后几年投资计划的重要因素。美国、欧洲、

亚洲和拉丁美洲燃料的变化将迫使那些将汽油和柴油出口到这些地区的炼厂投资建设更多的设施。 

  需求下降 

  在世界范围内，特别是美国炼油产品的需求都在下降。全球经济衰退、燃料效率标准提高和石油产品

被可再生燃料替代，都是造成需求下降的原因。 

  2008 年，西得克萨斯州中间馏分原油（WTI）平均 100 美元/桶。美国能源信息署预测，全球经济发展

速度减慢将使油价比 2008 年的平均价格降低一半以上，预计 2009 年平均油价为 42 美元/桶，2010 年为 53

美元/桶。 

  2009 年初，尽管原油价格已经稳定，但汽油价格还一直在慢慢地升高。炼厂利润已从近来的低点恢复。

2008 年 12 月，零售汽油平均价格为 1.69 美元/加仑，之后升到 1.92 美元/加仑，预计 2009 年平均为 1.96
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美元/加仑，2010 年为 2.18 美元/加仑。 

  美国能源信息署预测，2009 年美国石油产品的总消费量将每日再下降 42 万桶，下降 2.2%，主要是由

于经济弱势。预计 2010 年经济的复苏将会使炼油产品消费量每日提高 21 万桶，即提高 1.1%，所有主要燃

料消费量均将增长。 

  炼厂低利润 

  2008 年原油价格达到创纪录的高位，最初美国炼厂享有较高利润。然而，高油价最终使大部分消费者

减少消费，导致炼厂利润大幅下降。2008 年全世界炼厂的利润都不如 2007 年。利润的下降反映了炼厂的低

开工率，进而反映了欧洲和北美需求下降。 

  2009 年美国炼厂开工率平均为 82%。2008 年 1 月开工率达创纪录的高度，为 91%。 

  由于车用汽油消费量较低，美国能源信息署预测，2009 年大部分时间炼厂汽油利润仍不好，但到 2010

年，由于消费开始恢复，利润稍有增加。预计 2009 年石油需求将明显减少，美国石油需求会每日再降低 70

万桶。 

  美国经济增长的恢复预计在 2010 年，但美国汽油需求已经达到高峰，并且从现在起仍将继续下降。这

是近期经济衰退和中期车辆燃料效率提高造成的。 

  美国中等循环周期炼厂的利润预计要低于过去，特别是美国东海岸炼厂将处于很弱的竞争地位，这将

影响它们在经济上的可持续发展能力。美国炼厂的直接机会是从汽油燃料转向柴油燃料，并研究用创新的

方式保持或增强其竞争地位。 

  一些扩产项目取消 

  目前美国炼厂行事谨慎，并重新评估扩能计划。如 3 月中，Motiva 公司宣布延期其 70 亿美元在阿瑟

港炼厂的扩能项目，这个项目将原有 28.5 万桶/日扩能至 60 万桶/日。 

  Motiva 是壳牌和沙特炼油公司的合资公司，原计划在 2010 年底完成这个项目。这一让阿瑟港炼厂成为

美国最大炼厂的项目，现计划 2012 年一季度完成。 

  2 月初，马拉松石油公司在年度报告中宣布，将延长在底特律炼厂的 20 亿美元项目的完工时间。这项

22 亿美元的项目将增加 10 万桶/日能力，加工新增加拿大原油。 
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  马拉松石油公司重油升级项目始于 2008 年二季度。该公司说，它延期这一项目是因为加拿大油砂生产

延期，也因为目前市场条件不好。该公司预测，这个项目的费用将比初估的 19 亿美元高 15%，因为项目延

期和扩大规模增加了成本。 

  不仅是美国项目延期，其他地区炼厂也在重新评估扩能计划。3 月末，科威特国家石油公司宣布，取消

在 Al-Zour 建设一套 61.5 万桶/日炼油厂的计划。如果建成，这将是中东地区最大的炼厂，最初估计耗资

100 亿美元，后来增加到 150 亿美元。炼厂的建设在内阁—部长会议后中断，承包商得到废除合同的通知。

据悉，下次内阁会议将重新评估项目，决定是否继续进行。 

  部分项目仍在进行 

  虽然许多炼厂推迟或取消项目，但一些地区的项目仍在进行。拥有这些项目的石油公司大部分得到政

府补贴，因而炼厂对低利润并不太敏感。 

  作为最大炼油扩能项目之一，印度信任工业公司正在启动在贾姆纳格尔城 58 万桶/日的炼油项目。这

项扩能，再加上现有 66 万桶/日的炼油能力，该炼厂总能力将达 124 万桶/日，成为世界上最大的炼厂。 

  2009 年 2 月，越南的 Dung Quat 炼厂正式运行。这套 14 万桶/日的装置是越南的第一座炼厂，将于 2009

年 6 月底全负荷运转。 

2、中石化收购瑞士石油公司 意在竞争西非石油 

中国石油化工集团公司 24 日宣布，其下属全资子公司中国石化集团国际石油勘探开发有限公司已与总部位

于瑞士的 Addax 石油公司达成协议，以每股 52.80 加元的价格收购该公司全部股份，收购总价为 82.7 亿加

元，相当于 72.4 亿美元。这是自中海油 2005 年收购优尼科被否后，中国公司最大一笔海外收购。此项收

购尚需政府部门审批。  

    收购资金大部分为银行贷款  

    瑞士石油公司 Addax24 日宣布接受中石化的现金收购倡议。中石化提出的收购报价为 52.80 加元/股，

比该公司 6 月 5 日收盘价高 47%，收购总价为 72.4 亿美元。据中石化内部人士透露，这笔收购资金大部分

为银行贷款，收购为集团公司行为，不涉及中石化上市公司。  

    上述收购交易已经获得 Addax 石油公司董事会的一致支持。中石化表示，收购完成后，将继续保留 Addax

石油公司原有的管理团队和员工。  
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    中石化集团战略研究所所长李良昨日表示，该收购此前受到韩国石油公司竞争，中石化这一估价相对

合理，符合双方利益。据其透露，该项收购尚须经过发改委和商务部的审批，由于符合国家和公司能源战

略目标，得到批准的问题不会很大。  

    中石化西非油气资源增强  

    作为国内最大的炼油商，中石化原油资源 75%依赖于海外采购，公司去年采购原油费用为 6788 亿元，

同比增长 40.3%，占总经营费用的 46.0%；去年净利润 296 亿元，同比下滑 47.5%。“增加上游油气资源已成

为中石化最紧迫的任务。”国内油气专家韩学功昨日表示。  

    Addax 石油公司网站显示，该公司在西非和中东均拥有油气资产。截至去年年底，该公司石油探明储量

为 5.36 亿桶，平均日产原油 14 万桶，约相当于中国日消费量的 1.7%，年原油产量达 700 万吨。通过此项

收购中石化将进入西非沿海和伊拉克两个资源丰富的勘探区域。  

    中石化表示，收购 Addax 石油公司将有利于中石化国际石油勘探开发有限公司实现其战略目标，并加

强其在西非和伊拉克地区的业务。  

    资料显示，中石化国际石油勘探开发有限公司代表中石化统一行使上下游对外投资合作和对海外项目

实行统一经营管理，是中石化从事上下游海外投资与经营的公司。其海外油气勘探开发项目遍布非洲、中

亚、中东、俄罗斯、美洲、南亚的 20 多个国家和地区，已初步形成了海外油气生产合作的战略布局。       

外媒称中石化意在竞争西非石油 

    昨日，有外媒发表评论称，中石化 72 亿美元收购 Addax 是中国国有石油公司重返海外并购舞台的明显

信号。  

    尽管在过去一年中被中国矿业公司的海外资产收购举措抢了风头，但中国的三大石油公司都已显示出

生机，纷纷寻找海外的收购目标。这显示出中石化相信它在伊拉克等地区开采石油的能力。  

    另有外媒称，中石化此次竞购是为了竞争 Addax 在西非和伊拉克库尔德地区的潜在石油资源。Addax

最重要的资产中就包括库尔德(Kurdish)地区的油田。  

3、2010 年平均油价或高于每桶 70 美元 

  综合外电 6 月 25 日报道，对分析师的调查显示，预计 2010 年平均油价将高于 70 美元/桶，这已经是
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分析师连续第三个月上调油价预期。 

  尽管分析师上调油价预期，但大多数接受调查的分析师警告称，由于经济复苏不确定期间原油需求复

苏缓慢，明年油价仍将动荡。 

  对 30 多名分析师的调查显示，分析师预期 2009 年平均油价为 56.59 美元/桶，高于 5 月预期的 52.47

美元/桶；预计今年第四季度平均油价为 67 美元/桶，接近当前原油价格。 

  分析师预计 2010 年平均油价为 70.35 美元/桶，较 5 月预期提高近 3美元。分析师还将 2011 年平均油

价预期由 5月的 79.27 美元/桶上调至 79.65 美元/桶。 

  受全球经济预期改善推动，油价已经从去年 12 月低点 32.40 美元/桶翻了一番以上。不过投资者又开

始担忧金融市场。世界银行也下调 2009 年全球经济增长预期。 

  还有一些分析师指出，原油供给过多可能限制 2010 年油价上涨。 

4、原油市场对地缘政治因素关注程度提高 

   自从全球经济陷入衰退后，地缘政治因素很少推动油价走高。但原油市场最近对尼日利亚和伊朗问题

关注程度提高。 

  尼日利亚武装组织袭击活动促使该国石油行业投资下滑，并使尼日利亚原油出口自 2006 年来下降 20%

以上。最近，尼日利亚武装组织袭击了雪佛龙、壳牌和 Agip 等石油公司设施，尼日利亚政府在防止袭击方

面也面临阻碍，因为巡查广大在岸输油管线基础设施存在困难。 

  伊朗政治动荡的影响也越来越大，不过这对伊朗原油供给的影响可能不会很大。即使伊朗政治体制发

生变动，新政府也仍需要出口石油。最坏的情况是可能有一段时间存在不确定性，从而降低伊朗原油出口。 

  不过欧佩克闲置产能目前高于 600 万桶/天，而且还在增加。此外，原油消费国还有足够的原油储备用

于抵消原油供给减少。真正的问题是，欧佩克是否愿意向市场提供这些闲置产能。 

5、全球石油产量可能在 2015 年前达到峰值 

   丰田汽车欧洲公司环境事务集团经理 WillyTomboy 周四在 Tankbank 石油和物流会议上表示，全球石油

产量可能在 2012-2015 年到达峰值，然后开始出现持续下降。 

  全球石油产量到达峰值的可能性正在日益逼近，这将刺激混合动力和电动汽车的开发、提高燃料效率
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和寻找替代燃料。 

  Tomboy 表示，虽然当前对石油产量峰值仍有争论，但有很多科学出版物表明这种情况是可能发生的。 

混合动力汽车当前占到丰田欧洲公司销售量的 5.3%，但丰田公司预计到 2030 年混合动力汽车将统治汽车市

场。 

6、数据显示 5 月份全国石油化工经济运行趋好 

中国石油和化学工业协会日前对外发布了全国石油和化工行业统计报告。该报告指出 5 月份全国石油和化

工行业经济总体仍呈低位运行态势，但生产降幅进一步缩小，行业经济运行总体平稳趋好。  

该报告披露，5 月份石油和化工行业经济运行呈现了三个显著特点：一是部分大宗产品需求继续扩大；二是

部分产品价格回升；三是行业投资平稳增长。  

  统计数据显示，5 月全行业总产值 5383．4 亿元，同比下降 7．2％，降幅进一步缩小，环比增长 7％。

而化工行业表现尤为突出，其总产值同比增长 2．6％，环比增长 4．5％，连续 4 个月保持增长的态势；石

油和天然气开采行业总产值同比下降 41．1％，环比增长 6．6％；炼油行业产值同比下降 10％，环比增长

12．4％。  

  5 月，在 62 种（类）石油和化工产品中，产量同比增长的占 68％，下降品种占 32％，总体延续了上月

向好的态势。当月全国原油产量 1603．2 万吨，同比下降 1．1％；天然气产量 67．2 亿立方米，同比增长

6．9％；原油加工量 3118．8 万吨，同比增长 10．7％；成品油产量 1933．9 万吨，同比增长 16．7％，增

速比上月大幅提高 10 个百分点。  

  该报告分析，今年以来，农用化学品和部分有机、合成材料等产品的市场需求一直保持较快增势。而 5

月份全国成品油销量继续回升，达 1832．65 万吨，同比微降 0．2％，环比增长 2．3％，其中柴油销量 1194．5

万吨，同比下降 1．5％，环比增长 2．0％；汽油销量 560．73 万吨，同比增长 2．9％，环比增长 3．6％。  

  统计数据表明，投资保持增长。而分行业看，化工行业继续保持较快增长势头，同比增长 31．7％；油

气开采行业投资同比增长 4．6％；炼油行业投资继续下降，同比降幅为 11．2％。  

  该报告强调，当前值得关注的问题有三个方面：一是石化市场需求总体颓势没有改变，价格总体水平

下降的趋势没有逆转；二是出口形势依然严峻，部分石化产品进口压力加大；三是行业产能结构性过剩问

题突出。   
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  据产量分析，5 月部分行业装置开工率仍然严重不足，行业产能结构性过剩问题比较突出。当月乙烯开

工率约为 85．1％，比上月下降约 7个百分点；纯碱行业装置开工率约为 82．1％；烧碱行业装置开工率约

为 79％；电石行业装置开工率为 68．8％；聚氯乙烯装置开工率约为 58％。  

  该报告统计，1－5 月，全行业实现总产值 2．3 万亿元，同比下降 11．2％，降幅比 1－4 月收窄 1．8

个百分点。化工行业产值 1．39 万亿元，同比仅下降 0．7％。而 1－5月，全国原油产量同比下降 0．9％；

天然气产量同比增长 7．0％；原油加工量同比增长约 1％；成品油产量同比增长 4％。 

7、三四季度 GDP 增速或将超过 8%  

    发改委宏观经济研究院副院长陈东琪 24 日指出，三季度我国 GDP 同比增速可能达 8%以上，四季度则在

9%以上。保增长应更多在“调结构”上下工夫。 经济学家吴敬琏表示，只有实现经济发展方式转变，才能

真正克服国际金融危机的影响。  

    在中国经济 50 人论坛南京研讨会上,吴敬琏表示，转变经济发展方式的核心在于加快技术进步，提高

经济附加值和赢利性。未来应努力实现农村富余劳动力向城市非农产业转移，发展先进制造业和现代服务

业，用现代信息技术来改造国民经济。  

    陈东琪认为，全球经济复苏速度将会比较快，美国经济可能三季度触底，四季度回升。由于美国的储

蓄率提高和消费率下降，未来世界经济增速可能由原先的 3%-5%下降到 1%-3%，但不太可能持续低于 1%的增

长。  

    陈东琪认为，对中国来讲，实现经济增长的周期性复苏不难，未来保增长应更多在“调结构”方面下

工夫。本次金融危机对我国的金融体系影响并不大，但对实体经济影响非常大，一个深刻原因是我国结构

调整的步伐相对缓慢。生物医药、信息化、新材料和新能源等可能成为我国未来产业发展的重要选择。 

【影响价格因素评价】 

LLDPE 价格影响因素评价 

利多因素 利空因素 

☆出口退税率上调给予支撑 6、7 月份部分厂家逐步开车 

☆油价 70 关口盘整给予成本支撑 下游需求尚未明显改善 
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PTA 价格影响因素评价 

利多因素 利空因素 

☆油价 70 关口震荡给予成本支撑 ☆服装出口萎缩、内需不强 

☆棉花高价给予 PTA 以竞争优势 ☆瓶片行情维持低迷 

  

 

PVC 价格影响因素评价 

利多因素 利空因素 

☆油价 70 关口震荡给予成本支撑 ☆季节性需求尚未明显呈现 

☆煤价走稳 ☆饮料瓶需求同比减少 

  

 

【多空看板】 

LLDPE 多空看板 

因素 利多 中性 利空 

原油库存   ●     

OPEC   ●     

天气因素    ●    

中东局势   ●     

美元   ●     

大商所库存    ●    

现货市场    ●    

国内需求     ●   

宏观政策   ●     

 

PTA 多空看板 

因素 利多 中性 利空 

原油库存   ●     

OPEC   ●     

天气因素    ●    

中东局势   ●     

美元   ●     
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棉花市场   ●     

郑商所库存    ●    

现货市场    ●    

国内需求     ●   

宏观政策   ●     

 

PVC 多空看板 

因素 利多 中性 利空 

原油库存   ●     

OPEC   ●     

天气因素    ●    

中东局势   ●     

美元     ●   

煤炭市场   ●     

大商所库存    ●    

现货市场    ●    

国内需求     ●   

宏观政策   ●     
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