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第一部分



原油行情研判及操作建议

每年八月底下旬到九月，美国墨西哥湾地区都会受到飓风侵扰，回顾历史可以

发现，飓风来袭下油价涨跌互相，主要原因是美湾地区就是美国最主要的海上

油田产区，更是炼厂集中地。飓风强度和路径不同，海上油田和炼厂关闭规模

和关闭时间也将不同，不可同一而论。本次飓风劳拉已经减弱为热带风暴，市

场炒作热情快速消退，盘面表现就是油价冲高回落，重回高位震荡。本周内外

盘价差继续修复，内盘SC弱势有明显改善。Argus的调查显示，8月份中国炼油

厂的平均开工量为1415万桶/日，这是连续第三个月产能高于1400万桶/日。洪水

过后，国内汽柴油需求均有所上升，预计未来几周国内炼厂原油加工量仍将高

位运行，这将有利于缓解内盘原油的仓单压力。操作上，多SC2010空Brent2011

策略可继续执行，目标位置0美元/桶，目前价差-2.99美元/桶。



油价中枢持稳，但月差小幅走弱
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内盘SC弱势暂缓，SC-Brent价差修复至-2.5美元左右
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美国成品油裂解价差继续维持弱势
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美国商业原油库存连降五周，馏分油库存企稳，汽油库存去化显著
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美国活跃石油钻机数徘徊在180座左右
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美国炼厂开工率从低位缓慢提升，近期馏分油产量回升较为明显
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8月沙特增产60万桶/日，但仍低于900万桶/日的目标
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基金净多持仓连降三周，基金空头力量进一步增强
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第二部分



燃料油行情研判及操作建议

在中东燃油发电需求启动后，沙特等加大了从新加坡的高硫燃料油采购量，拉

涨了新加坡高硫现货价格，出现了从国内到新加坡的反向套利窗口，FU仓单出

现部分注销并复运至新加坡的情况，进而对FU盘面有所提振。但我们认为这种

反向套利不会长期存在，国内保税区高硫燃料油消化途径依然有限，后期仓单

问题仍将会对FU盘面形成压制。低硫燃料油方面，从全球主要港口船舶挂靠量

来看，海运贸易活动稳步恢复，船燃需求的持续恢复有利于低硫燃料油库存的

去化。综合来看，高硫阶段性表现偏强势，但中长期更看好低硫，多LU2101空

FU2101策略在价差450-500区间分批建仓，止损350，目标价差1000。



新加坡高硫燃料油现货贴水和纸货月差回升至零值以上
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新加坡高硫和低硫燃料油销量均小幅增加，低硫柴油销量持续下滑
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舟山高低硫终端价差走弱至20美元/吨
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航运市场平稳运行，整体现触底迹象
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韩冰冰

甲醇、乙二醇、PTA
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重要声明


