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一、 塑料/PP/天胶市场综述 

塑料： 

当前上游原油市场维持高位震荡，但节后终端用户返市较晚，加之节日期

间石化库存的累积和节前因物流运输问题而导致的厂区库存累积的问题，短期

将会对 2月份市场价格形成一定的打压。因此，近期关注压力 10500—10710 区

的有效性，不破可背靠轻仓试空，上破止损。中长线者可等待回调至 9500 区轻

仓参与反弹，下破止损。 

PP：  

本月市场受春节假期影响部分终端采购行为放缓，市场价格下行石化库存

增加。预计在 2 月初，石化库存受假期影响增加，市场有小幅让利出货行为。

二月中后期或三月份初终端开工率将有所提升，需求好转而有所反弹上行。因

此短期关注 9500 一线压力是否有效，不破可背靠轻仓短空，上破则看前期高点

9857 一线压力。 

天胶: 

春节前期虽然泰国洪灾导致进口货源的收紧，但合成胶与天胶价差持续高

位，对天然橡胶形成强有力支撑，价格一路上扬。但临近春节期间，泰国低价

抛储 10 万吨之后对天然胶价格形成打压，并且尚有 20 万吨老胶等待抛储比较

对天胶形成打压，而下游市场将在元宵节后陆续开工，整体需求或将不佳。因

此短期重点关注老胶的抛售情况。近期关注 20000 区支撑的有效性，下破仍有

空间，压力前期高点 21760。 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 化工产业链专栏 

 

3 / 21 

二、 原油市场综述及分析 

图 1：国际原油现货价格走势图 

 
数据来源：wind  国元期货 

本月上旬沙特已落实减产份额，加之美元大幅下挫，油价一度走高；但随

后利比亚产量和伊拉克出口增长，油价再度转跌。截止本月中旬，OPEC 减产态

度坚定，但巴西拒绝沙特的减产,加之市场对美国页岩油复苏的忧虑发酵，国际

油价进入对空博弈阶段。进入本月下旬，生产供应趋紧，美元继续维持大幅下

挫，美原油维持震荡横盘。 

供应端来看，本月虽沙特和俄罗斯均表示已落实减产，但尚无官方数据出

台查实，而美国原油产量止跌企稳，巴西等非 OPEC 产油国减产态度并不坚定，

使得真实供应有很大程度的收缩。需求端来看，美国原油库存和全球石油库存

依旧偏高，终端消费并不给力，去库存化收效甚微。总的来说目前市场的重心

仍在 OPEC 协议是否能够达成。 

图 2：WTI 03 合约技术分析图 
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数据来源：博易大师  国元期货 

上图为美原油 03 合约日 K 线，本月初期价在前期高点 56.24 一线承压维

持震荡格局并伴随增仓，之后在 60 日均线处受到支撑反弹，虽市场重心上移，

但整体反弹幅度有限。截止本月下旬，期价在 55 一线承压震荡，50一线之上偏

强，压力 55—56 区间，上破仍有空间。中长线者等待回调至 50 一线可参与反

弹多单，下破止损。 

后市预测：特朗普就任美国总统后，短期美元维持下挫格局，而当前 OPEC

产量官方数据要到 2 月才能出炉，短期减产的利好消息和美国页岩油增产利空

将继续博弈。一旦减产进程顺利，则市场心态将大幅支撑整体心态，另外寒冷

天气也可能对油价构成一定支撑。预计 2 月分国际原油价格高位震荡姿态延续。

短期 50 一线之上方偏强，压力 55—56 区间，上破仍有空间。中长线者等待回

调至 50 一线可参与反弹多单，下破止损。 
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三、基本面研究 

（1）、天胶/塑料/PP 装置检修及多空因素一览 

图 3：本月塑料装置检修 

企业名称 检修装置产能 检修装置 停车时间 开车时间 

天津大乙烯 30 低压 2017 年 1月 16 日 2017 年 1月 17 日 

兰州石化 
6 老全密度 2013 年 5月 17 日 不详（暂无开车计划） 

20 高压 2017 年 1月 11 日 2017 年 1月 16 日 

盘锦乙烯 15 老低压一线/二线 2014 年 6月 12 日 不详（暂无开车计划） 

茂名石化 25 2#高压 2017 年 1月 8日 2017 年 1月 9日 

蒲城清洁能源 30 线性 2017 年 1月 3日 2017 年 1月 13 日 

燕山石化 8 老高压一线 2016 年 12 月 25 日 2017 年 1月 4日 

四川石化 30 低压 2017 年 1月 19 日 2017 年 1月 22 日 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 4：本月 PP 装置检修 

生产企业 产能（万吨/年） 停车原因 停车时间 开车时间 

大唐多伦煤化工 46 停车检修 4 月 30 日晚 待定 

锦西石化 15 停车检修 8 月 3日 待定 

扬子石化 10 造粒机故障 1 月 9日 待定 

中天合创 35 停车检修 1 月 11 日 待定 

燕山石化 12 待料停车 1 月 16 日 1 月 20 日 

广西钦州石化 20 停车检修 11 月 5 日 待定 

荆门石化 12 停车检修 12 月 15 日 2017 年 1月 5日 

蒲城清洁能源 40 停车检修 2017 年 1月 2日 2017 年 1月 12 日 

宁波台塑 17 停车检修 1 月 12 日 1 月 17 日 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 5：本月天胶市场多空因素 

利好因素 1、 合成胶与天胶价差持续高位，对天然橡胶形成强有力支撑。 

利空因素 1、 截至2017年 1月 15日，青岛保税区橡胶总库存较2016年 12月 15日上涨 15.34%

至 12.18 万吨。 

2、 截止1月19日半钢子午胎市场平均开工65.5%，全钢子午胎市场平均开工63.5% ；

2016 年 12 月我国重卡销量环比大跌，同比大涨。 

数据来源：隆众网  国元期货 

（2）、主要价格周度变化一览 

图 6：本月天然橡胶成交估价统计表 

规格牌号 区域 12 月末 1 月末 涨跌 涨跌率 单位 

云南国营标一胶 山东 15900 19600 3700 23.27% 元/吨 

泰国 3#烟片胶 山东 17900 21100 3200 17.88% 元/吨 
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越南 3L 胶 山东 16600 19800 3200 19.28% 元/吨 

泰国 20#标胶 青岛保税区 1940 2250 310 15.98% 美元/吨 

泰国 20#复合标胶 青岛保税区 2000 2280 280 14.00% 美元/吨 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 7：本月塑料成交价格表 

地区 牌号 生产企业 市场名称 12 月末 1 月末 涨跌 涨跌率 

东北地区 7042 大庆石化 沈阳 10000 10000 0 0.00% 

华北地区 
7042 吉林石化 北京 10000 9900 -100 -1.00% 

7042 齐鲁石化 齐鲁化工城 10050 10050 0 0.00% 

华东地区 
7042 大庆石化 常州 10000 9900 -100 -1.00% 

7042 镇海炼化 南京 10000 10000 0 0.00% 

华南地区 
7042 广州石化 广州 10250 10250 0 0.00% 

7042 福建联合 厦门 10150 10150 0 0.00% 

西南地区 7042 兰州石化 成都 10000 10000 0 0.00% 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 8：本月 PP 成交价格表 

地区 生产企业 牌号 12 月末 1 月末 涨跌幅 变化率 

中油东北 大庆石化 T30S 9200 8800 -400 -4.35% 

中油华北 大庆炼化 T30S 9200 8800 -400 -4.35% 

中油华东 大庆石化 T30S 9450 8950 -500 -5.29% 

中油华南 大庆石化 T30S 9500 9000 -500 -5.26% 

中油西南 兰州石化 T30S 9350 8950 -400 -4.28% 

中石化华北 齐鲁石化 T30S 9250 8750 -500 -5.41% 

中石化华东 镇海炼化 T30S 9500 8800 -700 -7.37% 

中石化华南 福建联合 T30S 9550 9050 -500 -5.24% 

中石化化中 湖南长盛 T30S 9350 8900 -450 -4.81% 

 

数据来源：隆众网  国元期货 

（3）、装置开工率及库存图 

塑料： 

本月聚乙烯石化装置开工率在月初达到满负荷状态,甚至部分地区加负荷

生产,随着春节临近,开工率不断走低, 截止1月17日,聚乙烯石化装置平均开工

率在 98%附近。从区域上来看，华东地区企业开工率依旧维持超负荷状态，不过

华北及华南地区受企业停车及转产等行为影响，平均开工率略降。 

图 9:国内各地区塑料石化装置开工率图 

http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6610&webFlag=2&hndz=0
http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6610&webFlag=2&hndz=0
http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6610&webFlag=2&hndz=0
http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6616&webFlag=2&hndz=0
http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6616&webFlag=2&hndz=0
http://price.oilchem.net/dmPrice/NgetWeekGnscIndex.lz?id=6616&webFlag=2&hndz=0
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数据来源：隆众网  国元期货 

截止 1 月 18 日四大地区部分石化库存在 5.4 万吨左右，较上月底有明显的

下滑。年底石化企业有意消化库存，库存总量减少明显。 

图 10:国内四大地区 PE 石化库存图(单位：吨)  

 

数据来源：隆众网  国元期货 

本月 PE 社会库存先涨后降，与 12月份的上涨态势较为明显，年前,市场库

存略有去库存迹象，谨慎 2月市场库存大幅反弹。 

图 11：国内各地区塑料库存图(单位：吨) 
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数据来源：隆众网  国元期货 

下游市场：本月适逢中国传统的农历春节，国内 PE低压注塑制品工厂整体

开工负荷在 60%左右，包装膜开工率在 60%左右，农地膜开工率不足 20%。 

PP： 

本月国内主要石化库存先涨后跌，临近春节假期，终端企业备货需要，各

地石化库存均有所下降。据统计，年前石化库存较本月中旬下降 9.3%左右，主

要石化及中间商库存较本月中旬下降 9.2%。 

图 12：国内各地区 PP 库存图(单位：吨) 

 

数据来源：隆众网  国元期货 
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下游市场：截止月底国内聚丙烯下游行业整体开工率在 61.67%左右，较前

期大幅走低。其中塑编行业在 55%，共聚注塑开工率在 65%，BOPP 开工率在 65%。 

据下游工厂反应，元宵节过后，工厂将陆续开工，之后情况较前期有所好转。 

天胶： 

最新库存统计显示，截至 2017 年 1 月 15 日，青岛保税区橡胶总库存较

2016 年 12 月 30 日上涨 15.78%至 12.18 万吨。其中，天然橡胶库存上涨 16.2%

至 9.11 万吨；合成橡胶库存上涨 17.5%至 2.62 万吨；复合橡胶库存持稳至

0.45 万吨。 

图 13：青岛保税区橡胶库存图 

 

数据来源：wind 国元期货 

2016 年 12 月，ANRPC 成员国天然橡胶产量 82.2 万吨，环比比减少 24%。

全年产量至 1077 万吨；ANRPC 成员国天然橡胶消费量至 64.6 万吨，环比减

少 3.6%；ANRPC 成员国天然橡胶出口量至 75.4 万吨，环比增长 4.4%；ANRPC

成员国天然橡胶进口量至 59 万吨，环比减少 4%。 
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图 14：NRPC 成员国天然橡胶产量、消费量、进出口图 

 

数据来源：wind 国元期货 

下游市场：本月临近年底，轮胎开工大幅回落，对天然胶需求大幅缩减。

1 月份半钢子午胎市场平均开工 68.8%，较 12 月份回落 3.85 个百分点，全钢

子午胎市场平均开工 66.5%，较 12 月份回落 3.83 个百分点，截止 1 月 19 日

半钢子午胎市场平均开工 65.5%，全钢子午胎市场平均开工 63.5% 。 

（4）、期货市场成交数据 

截止 1 月 26 日，上海商品期货交易所天胶主力月收盘价为 21475 元/吨，

持仓量为 260568 手。 

图 15：上海商品期货交易所天胶月度成交数据 
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数据来源：上海期货交易所   国元期货 

说明： 

(1) 价格：元/吨  

(2) 成交量、持仓量：手（按双边计算）  

(3) 成交额：万元（按双边计算） 

(4) 涨跌＝周收盘价－上周结算价 

截止 1 月 26 日，大连商品期货交易所塑料主力月收盘价为 10260 元/吨，

持仓量为 292882 手。 

图 16：大连商品交易所塑料月度成交数据 

 

数据来源：大连期货交易所   国元期货 

截止 1 月 26 日，大连商品期货交易所 PP 主力月收盘价为 9320 元/吨，持

仓量为 410214 手。 
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图 17：大连商品交易所 PP 月度成交数据 

 
数据来源：大连期货交易所  国元期货 

说明： 

(1) 价格：元/吨  

(2) 成交量、持仓量：手（按双边计算）  

(3) 成交额：亿元（按双边计算） 

(4) 涨跌＝周收盘价－上周结算价 

 

（5）、进出口数据 

塑料： 

2016 年 12 月 PE 总进口 105.43 万吨，环比增加 17.17%，同比增加 30.76%。

全年累计进口 994.29 万吨，同比减少 0.79%。LLDPE 进口 33.03 万吨，环比增

加 35.9%，同比增加 78.05%，今年累计 261.4 万吨，同比增加 2.1%。2016 年 12

月 PE 出口 2.05 万吨，环比减少 90.24%，同比减少 28.29%。全年累计出口 30.47

万吨，同比增加 13.2%。2016 年 12 月 LLDPE 出口 0.36 万吨，环比减少 37.9%，

同比减少 23.4%。 

图 18：PE 和 LLDPE 进出口数据图 
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数据来源：wind   国元期货 

PP： 

2016 年 12 月 PP 广义聚丙烯进口总量 47.86 万吨，环比减少 7.4%，同比

增长 12.61%；2016 年 12 月广义聚丙烯 PP 出口量 1.99 万吨，环比减少 14.22%，

同比减少 14.22%。 

图 19：PP 进出口数据图 

 
数据来源：wind   国元期货 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 化工产业链专栏 

 

14 / 21 

天胶： 

中国 2016 年 12 月天然橡胶（即胶乳）进口量为 5.44 万吨，环比增长 3.8%，

比去年同期增长 34.6%。 中国 2016 年 12 月天然橡胶（即胶乳）出口量为 13.47

吨，环比增长 119.74%，较去年同期减少 31.41%。。 

图 20:天然橡胶进口数据图 

 

数据来源：wind   国元期货 
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四、 技术分析 

塑料： 

                              图 21：L1705 合约技术分析图 

 
数据来源：博易大师   国元期货 

从上图 L1705 合约日图上看，本月初期价在 9500 区遇到支撑反弹，市场重

心上移，整体走势偏强。短期在 9500 之上偏强，压力 10500—10710，关注压力

的有效性，不破可背靠轻仓试空，上破止损。中长线者可等待回调至 9500 区轻

仓参与反弹，下破止损。 

PP： 

图 22：PP1705 合约技术分析图 
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数据来源：博易大师  国元期货 

从 PP 1705 合约日图上看，本月初期价在 8400 区维持震荡格局；截止本月

中旬，期价受到均线系统支撑反弹，整体走势偏强。短期关注 9500 一线压力是

否有效，不破可背靠轻仓短空，上破则看前期高点 9857 一线压力。 

天胶： 

图 23：RU1705 合约技术分析图 

 

数据来源：博易大师 国元期货 

从 Ru 1705 合约日 K 线图看，本月初期价在 18000 区收到支撑大幅反弹，

走势偏强并吞没 2016 年 12 月下旬的跌幅，不断创新高；截止本月中旬期价在

21760 区承压下挫，短期维持高位震荡，关注 20000 区支撑的有效性，下破仍有

空间，压力前期高点 21760。 
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五、 结论与投资建议 

塑料： 

当前上游原油市场维持高位震荡，但节后终端用户返市较晚，加之节日期

间石化库存的累积和节前因物流运输问题而导致的厂区库存累积的问题，短期

将会对 2月份市场价格形成一定的打压。因此，近期关注压力 10500—10710 区

的有效性，不破可背靠轻仓试空，上破止损。中长线者可等待回调至 9500 区轻

仓参与反弹，下破止损。 

PP: 

本月市场受春节假期影响部分终端采购行为放缓，市场价格下行石化库存

增加。预计在 2 月初，石化库存受假期影响增加，市场有小幅让利出货行为。

二月中后期或三月份初终端开工率将有所提升，需求好转而有所反弹上行。因

此短期关注 9500 一线压力是否有效，不破可背靠轻仓短空，上破则看前期高点

9857 一线压力。 

天胶: 

春节前期虽然泰国洪灾导致进口货源的收紧，但合成胶与天胶价差持续高

位，对天然橡胶形成强有力支撑，价格一路上扬。但临近春节期间，泰国低价

抛储 10 万吨之后对天然胶价格形成打压，并且尚有 20 万吨老胶等待抛储比较

对天胶形成打压，而下游市场将在元宵节后陆续开工，整体需求或将不佳。因

此短期重点关注老胶的抛售情况。近期关注 20000 区支撑的有效性，下破仍有

空间，压力前期高点 21760。 
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六、化工产业链期现套利分析 

（1）、期现套利 

1）扬子石化 DFDA-7042（L1701 合约）基差 

截止 1 月 26 日，L 主力合约收盘价至 10260 元/吨，华东现货市场上扬子

石化 DFDA-7042 的出厂价至 10000 元/吨。据统计，2014 年至今，基差在 2016 

年 3 月 18 日达到最小值为-410； 基差在 2014 年 12 月 1 日，达到最大，

最大值为 2035 元/吨；目前基差在-260 元/吨，短期基差维持低位震荡，短线

投资者可逐渐入市做基差扩大。  

图 24：塑料基差价格走势图 

 
数据来源：国元期货 

2）绍兴三元 T30s（PP1701 合约）基差 

截止 1 月 26 日，PP 主力合约收盘价至 9320 元/吨，绍兴三元 T30s 的出

厂价至 8750 元/吨。从上市以来,基差最小值为-831,基差最大值为 1808,目前

基差达到-570。 短期基差维持底部震荡，未入场者可逐步入市做基差扩大。 
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图 25：PP 基差价格走势图 

 
数据来源：国元期货 

3）云南国营全乳胶 SCR5（RU11701 合约）基差 

截止 1月 26 日，RU 主力合约收盘价至 21475 元/吨，云南国营全乳胶(SCR5)

的市场价至 19000 元/吨。据两年数据统计，在 2016 年 11 月 28 日，基差最

小值，达到-3690 元/吨；在 2015 年 7 月 7 日，达到最大为 -15。目前基差达

到-2275 元/吨。就目前的基差来看,基差处于低位震荡，短期仍以观望为主。 

图 26：天胶基差价格走势图 
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数据来源：国元期货 
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