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会议整理：温雪琴 

讨论日期： 

2011年 04月 15日 

08：30-08：45

晨会纪要（4 月 15 日） 

 

主要观点： 

 

 原油：震荡为主 

 

 LLDPE：中期看空 

 

 天胶：中期看空 

 

 燃料油：震荡偏弱格局或延续 
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研究所祝捷：原油或以震荡为主 

美国能源资料协会（EIA）周三公布的报告显示，上周美国汽油库存大幅减少 700 万吨，至

2.0968 亿桶，降幅远超预期，因炼厂产能利用率大幅下降。 

利比亚国内战事依旧，针对卡扎菲是否下台问题，交战双方立场对立，在短期内利比亚的僵

持分据情况将会延续。同时据统计沙特原油产量有所回落，削减的部分主要是为弥补利比亚战乱

所带来的轻质低硫原油缺口。 

美国劳工部周四表示，经季节性因素调整后，美国 4月 9日当周首次申请失业救济人数增加

27,000 人，至 412,000 人。经济学家此前预计，当周首次申请失业救济人数仅会增加 3,000人。

前一周的人数也被向上修正。另外，受能源价格走高推动，美国 3月份经季节性因素调整后的生

产者价格指数(PPI)上升 0.7%，升幅略低于经济学家预计的 0.8%。 

目前市场关注处于高价位的原油是否会减少对油品的需求，进而损害全球经济的复苏进程。

近期油价上行可能动力不足，以震荡为主。 

研究所李乾孙：依然看空  

LLDPE: 

华北 10900-11050 元/吨，华东报价 11100-11200 元/吨。 

上游单体：4 月 12 日亚洲乙烯市场窄幅上扬 10 美元收于 1310.5-1312.5 美元/吨 CFR，CFR

东北亚方面继续平收于 1390.5-1392.5 美元/吨。 

 现货价格：国内 PE 市场整体持稳，商家心态较为稳定，目前市场销售多以出货为主。总体

来看市场库存仍有较大压力，下游需求疲软前行，采购多以随用随拿为主，库存备货较少。 

后市看法：整体依旧维持偏空的观点。 

社会库存非常大，各地的交割库库容紧张。期现价差在周三一度拉到 1000 元/吨之上，LLDPE

的去库存化仍需要时间。 

交割库库容的紧张使得部分资金炒作 LLDPE。但是在现货充裕的情况下，在目前的监管环

境下多头的逼空行情恐难以持续。 

 

天胶： 

云南标一：山东地区 39000 元/吨，上海地区 38900 元/吨。 

海南标一：山东地区 39000 元/吨，上海地区 38800 元/吨。 

东南亚橡胶外盘报价： 

SMR20 ：5300 美元/吨，SIR20  5130 美元/吨。 

青岛保税区报价： 

进口的 20 号标准胶 5100 美元/吨 

近期政府频频表达将控制通货膨胀水平。温家宝总理在政府工作会议上强调实施稳健的货币

政策，消除通胀的货币因素。货币的紧缩政策在一定的时间内难以放松。  
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下游的消费整体出现低迷的格局。在上海的几个交割仓库的调查中，我们发现大宗商品的整

体社会库存非常大。仓库的人员反映，商品的流通速度明显下降，下游的消费难以消化社会库存。

橡胶方面，尽管国产胶由于价格上的优势目前收到追捧，库存较少。但是进口的库存非常的高。

轮胎厂的订单接收情况并不理想，轮胎库存近期有上升的趋势。 

   所以中期我们依旧维持偏空的观点。 

研究所温雪琴：燃料油或震荡偏弱 

亚洲燃料油市场，新加坡 180-cst 燃料油价格上涨至 687.63 美元，主要因越南旺盛

的需求支撑了市场行情，而4月和5月运抵的西方套利船货料将趋紧,本月总计为290-300

万吨,目前下个月的订单为 260-270万吨,低于 3月的六年高位 420-430 万吨。 

 外盘高位运行为国内燃料油现货提供成本支撑，华南混调油最新交易估价：船用混

调 180 交易过驳价至 4870-4880 元/吨；库提价 4880-4890 元/吨，均价持平，国产锅炉

用混调 180CST交易价至 4620-4670元/吨。 

国内市场依然延续购销两淡行情。社会库存方面，本周华南、山东地区燃料油库存小

幅上升，华东地区总量小幅下跌，由于 3 月下旬 4 月初以来，国际油价高企，打压了贸

易商的进口积极性，补货操作较少。本周山东地炼加工进口直馏油亏损小幅减轻，虽然

成本大幅上涨但地炼下游产品在原油攀升助推下推涨积极。本周山东地炼的常减压装置

整体开工率在 41%的水平。四五月成品油将进入需求旺季，以及国内主营炼厂的有意控

制销售，均为市场带来提振，山东地炼成品油仍将高位运行。 

后市展望：在当前宏观及政策利空偏多之下，在国内燃料油需求为大幅改观之前，

成本难以有效传导至下游，因此 ，近期沪燃料油仍将延续震荡偏弱格局。 

 

 

 

 

 

免责声明 
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