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一、 塑料/PP/天胶市场综述 

塑料： 

近期国内外装置已逐步步入检修季，供应面数据表现相对较好，加之 PE 社

会库存逐步下降，4月份利多因素较多，对市场起到一定的刺激作用。但进入二

季度农膜需求即将进入淡季，对原料的消化能力或将减弱，短期内价格涨幅起

到了一定的遏制作用。加之后期产品库存压力仍存，降库期间将打压价格，幅

度上升有限。因此未入场者等待回调至 9000 一线轻仓参与反弹，下破止损。若

前期在 9000 区轻仓参与反弹多单，关注 9500 一线压力的有效性，不破减持，

否则继续持有。 

PP：  

三月份，由于油制聚丙烯受国际油价下跌影响，成本呈现小幅下跌趋势，

而煤制则因原材料价格上涨，略有上移。当前装修集中检修，库存下降，供应

压力减小。但上游市场表现乏力，成本面支撑薄弱，整体按需采购，市场气氛

仍偏谨慎为主，价格上行动能一般。短期继续关注 8000 一线支撑力度，不破可

轻仓参与反弹，下破止损。前期若在 8450 区试空的空单，建议止盈离场。 

天胶: 

今年全球天然橡胶产量较大幅度增长预期增高，4月中下旬国内产胶区将陆

续开割，整体供应方面难获支撑。而泰国 21.2 万吨橡胶将陆续进入市场，对胶

价打压明显，随着合成胶市场价格持续走跌，提升橡胶市场恐慌气氛，短期大

幅上涨的空间不大。因此关注 17500 一线压力的有效性，若上破仍有空间。 
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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 

 3 月 OPEC 减产行动对市场提振效应基本已消耗，虽美联储 3 月加息预期提

振美元，而美国石油活跃钻井数连续数周增加，页岩油产量回升加速，同时美

国原油库高位不下，多重利空消息来袭令油价承压下行，虽月底市场触底小幅

反弹，但整体力度有限，短期原油价格在 50 一线之上振荡。 

供应端来看，虽然 OPEC 减产顺利进行，但非 OPEC 产油国执行力度欠佳，

而美国石油活跃钻井数连续数周增加，美国原油库高位不下，同时美国页岩油

复苏势头迅猛，使得交易商对供应过剩的忧虑不断加重。需求端来看，美国原

油库存多增少减，库欣地区库存再度大涨，意味着真实需求依旧无法胜过供应

的步伐。 

 

 

 

 



 

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 

 

4 / 21 

图 2：WTI 05 合约技术分析图 

 

数据来源：博易大师  国元期货 

上图为美原油 05 合约日 K 线，本月期价在 55-54 区间承压震荡下挫，伴

随大幅增仓；截止本月中旬，虽期价小幅反弹，但在 50一线承压下行，并创年

内新低至 47.01；截止月底，期价有效站稳 50 一线，伴随小幅减仓，短期 50一

线之上偏强。未入场者可等待回调 50一线参与反弹，下破止损。 

后市预测：当前利比亚政局再次出现动荡，供应中断风险是潜在利好支撑，

但主要因劳资纠纷，局势恶化的概率不大。而事实上高库存以及美国石油产出

复苏的势头，事实上已经压过 OPEC 减产带来的利好，利空因素继续占据上风。

虽 3 月末沙特和俄罗斯的发声力挺油价，才使得以小幅抬升，但上行动力仍相

对匮乏。因此未入场者可等待回调 50一线参与反弹，下破止损。 
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三、基本面研究 

（1）、主要价格周度变化一览 

图 3：本月天然橡胶成交估价统计表 

规格牌号 区域 2 月末 3 月末 涨跌 涨跌率 单位 

云南国营标一胶 山东 18200 15300 -2900 -15.93% 元/吨 

泰国 3#烟片胶 山东 19700 16500 -3200 -16.24% 元/吨 

越南 3L 胶 山东 18500 16000 -2500 -13.51% 元/吨 

泰国 20#标胶 青岛保税区 2140 1890 -250 -11.68% 美元/吨 

泰国 20#复合标胶 青岛保税区 2240 2020 -220 -9.82% 美元/吨 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 4：本月塑料成交价格表 

地区 牌号 生产企业 2 月末 3 月末 涨跌 涨跌率 

东北地区 7042 大庆石化 9800 9450 -350 -3.57% 

华北地区 
7042 吉林石化 9850 9350 -500 -5.08% 

7042 齐鲁石化 10000 9400 -600 -6.00% 

华东地区 
7042 大庆石化 9800 9450 -350 -3.57% 

7042 镇海炼化 9800 9450 -350 -3.57% 

华南地区 
7042 广州石化 10000 9800 -200 -2.00% 

7042 福建联合 9900 9600 -300 -3.03% 

西南地区 7042 兰州石化 9800 9400 -400 -4.08% 

数据来源：隆众网  国元期货 

图 5：本月 PP 成交价格表 

地区 生产企业 牌号 2 月末 3 月末 涨跌幅 变化率 

中油东北 大庆石化 T30S 8850 8350 -500 -5.65% 

中油华北 大庆炼化 T30S 8800 8350 -450 -5.11% 

中油华东 大庆石化 T30S 8950 8650 -300 -3.35% 

中油华南 大庆石化 T30S 8900 8500 -400 -4.49% 

中油西南 兰州石化 T30S 8650 8300 -350 -4.05% 

中石化华北 齐鲁石化 T30S 8900 8200 -700 -7.87% 

中石化华东 镇海炼化 T30S 8700 8400 -300 -3.45% 

中石化华南 福建联合 T30S 8850 8450 -400 -4.52% 

中石化化中 湖南长盛 T30S 8700 8150 -550 -6.32% 

 

数据来源：隆众网  国元期货 

 

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
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（2）、装置开工率及库存图 

塑料： 

本月国内聚乙烯石化装置开工率基本上维持在 96%以上,较 2 月上涨 1%。从

区域上来看，华东地区企业开工率大幅上涨，华南、华中地区企业开工率走低，

华北地区开工率基本变化不大。 

图 6:国内各地区塑料石化装置开工率图 

 

数据来源：隆众网  国元期货 

截止本月底，四大地区部分石化库存在 6.3 万吨左右，较 2 月底 8.2 万吨

库存减少 1.9 万吨左右，跌幅 23.17%左右。临近本月底任务量考核合约户开单

增多，以及装置检修造成库存量减少。 

图 7:国内四大地区 PE 石化库存图(单位：吨)  
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数据来源：隆众网  国元期货 

本月 PE 社会库存总量较 2 月大幅提升，截止 3 月 29 日，库存量达到 52 万

吨左右，环比增加了 6 万吨左右，增幅达到 13.04%，两年内达到高点，特别是

中石化华北高压及线性库存，整体压力偏大。 

图 8：国内各地区塑料库存图(单位：吨) 

 
数据来源：隆众网  国元期货 

下游市场：本月下游开工率较前期略有攀升，但暂时还未达到销售旺季，

进入 4 月后农膜的使用量将会增加。不过商家表示，届时膜厂已早已将农膜生

产完毕并入库，等到使用期来临时，企业将降低产品的生产，并将侧重点放到
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农膜产品的销售上。因此进入 4 月后，农膜的生产将进入尾声，厂家对于 PE 的

需求量将会随之减弱。 

PP： 

本月国内 PP 主要生产企业库存较上月小幅下滑，适逢月底，石化合约户完

成开单任务，出货量减少，石化库存数量有所上涨，正逢下周清明节，下游工

厂适量采购，贸易商库存有所消化。 

图 9：国内各地区 PP 库存图(单位：吨) 

 

数据来源：隆众网  国元期货 

下游市场：本月国内聚丙烯下游行业整体开工率在 64.7%左右，其中塑编

行业在 55%，部分大厂开工率仍维持在 100％。近期因国内市场价格竞争激烈，

利润空间偏低，工厂受订单不足制约，负荷率在逐步下降。 
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天胶： 

最新库存统计显示，截至 2017 年 3 月 15 日，青岛保税区橡胶总库存

较 2017 年 2 月 28 日上涨 19.41%至 18.7 万吨。其中，天然橡胶库存上涨 

18.33%至 13.75 万吨；合成橡胶库存上涨 25.28%至 4.51 万吨；复合橡胶库

存基本和前期持稳，至 0.44 万吨。 

图 10：青岛保税区橡胶库存图 

 

数据来源：wind 国元期货 

截止 2017 年 2月份， 天然胶生产国协会(ANRPC)产量至 790 千吨，环

比下滑 14.5%，同比上涨 5.9%；消费量至 660 千吨，环比上涨 15.59%，同比

上涨了 22.45%；出口量至 708 千吨，环比下跌 0.8%，同比上涨 1.43%；进口

量至 464 千吨，环比下滑 9.9%，同比上涨 25.07%。 
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图 11：ANRPC 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： 

3 月份国内轮胎开工率同比大涨，但市场普遍反映需求情况较差，原料

价格持续走跌进一步拉低下游终端采购积极性，市场整体交投不畅。截止2017

年 3 月，半钢子午胎月均开工 72.75%，较 2 月份涨 8.05 个百分点，全钢子

午胎月均开工 68.5%，较 2 月份涨 9.01 百分点；2017 年 1-2 月份轮胎产量

1.41 亿条，较 2016 年同期上涨 15.6%；2017 年 1-2 月份胶鞋产量 8879 万双，

较 2016 年同期跌 6.7% 。 

（3）、期货市场成交数据 

截止 3 月 31 日，上海商品期货交易所天胶主力月收盘价为 16335 元/吨，

持仓量为 226476 手。 
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图 12：上海商品期货交易所天胶月度成交数据 

 

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 3 月 31 日，大连商品期货交易所塑料主力月收盘价为 9140 元/吨，持

仓量为 238466 手。 

图 13：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 3 月 31 日，大连商品期货交易所 PP 主力月收盘价为 8047 元/吨，持

仓量为 345412 手。 
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图 14：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 

（4）、进出口数据 

塑料： 

2017 年 2 月 PE 总进口数量至 100.05 万吨，环比增加 7.7%，同比增加

52.28%。2017 年 2 月 LLDPE 进口量 25 万吨，环比减少 3.85%，同比减少 54.32%。

2017 年 2 月 PE 出口 1.89 万吨，环比增长 44.27%，同比减少 3.57%。2016 年 12

月 LLDPE 出口 0.36 万吨，环比减少 37.9%，同比减少 23.4%。 

图 15：PE 和 LLDPE 进出口数据图 
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数据来源：wind   国元期货 

PP： 

2017 年 2 月 PP 广义聚丙烯进口总量 50.17 万吨，环比增长 19.68%，同比

增长 80.2%；2017 年 2 月广义聚丙烯 PP 出口量 1.85 万吨，环比增长 7.6%，同

比增长 27.6%。 

图 16：PP 进出口数据图 
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数据来源：wind   国元期货 

天胶： 

中国 2017 年 2 月天然橡胶（即胶乳）进口量为 3.54 万吨，环比增长 12.63%，

比去年同期增长 93.64%。 中国 2017 年 2 月天然橡胶（即胶乳）出口量为 12.53

吨，环比减少 15.8%，较去年同期增长 312.25 倍。 

图 17: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 18：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 区受到支撑反弹，伴随小

幅增仓，但反弹力度有限；之后期价在 9800 区承压下行，市场重心大幅走低。

截止本月中旬至下旬，期价在 9000 一 9500 区间震荡，伴随大幅减仓。短期 9000

之上偏强。未入场者等待回调至 9000 一线轻仓参与反弹，下破止损。若前期在

9000 区轻仓参与反弹多单，关注 9500 一线压力的有效性，不破减持，否则继续

持有。 
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PP： 

图 19：PP1705 合约技术分析图 

 

数据来源：博易大师  国元期货 

从 PP 1705 合约日图上看，本月的走势基本和塑料一致，但相对偏弱。月

初期价在 8800 区承压下挫，伴随小幅减仓；之后期价在 8000 区受到支撑反弹，

但反弹动力不足。截止本月中旬期价在 8400 区承压下行，于 3 月 27 日跌破 8000

一线，虽月底收在 8000 之上，但走势相对塑料偏弱。短期继续关注 8000 一线

支撑力度，不破可轻仓参与反弹，下破止损。前期若在 8450 区试空的空单，

建议止盈离场。 
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天胶： 

图 20：RU1709 合约技术分析图 

 

数据来源：博易大师 国元期货 

从 Ru 1709 合约日 K 线图看，本月主力合约发生移仓，月初在 60 日均线处

承压震荡下行，伴随小幅增仓，整体波动幅度较大，最大下跌幅度达到 22.74%。

截止月末，期价在 16000 一线遇到支撑反弹，但反弹力度不佳。短期关注 17500

一线压力的有效性，上破仍有空间。 

五、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 3 月 31 日，L 主力合约收盘价至 9140 元/吨，华东现货市场上扬子石

化 DFDA-7042 的出厂价至 9450 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 310 元/吨，短期基差维持低位震荡，关注 500 一
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线压力的有效性，不破，未入场者可逐渐入场做基差缩小。  

图 21：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 3 月 31 日，PP 主力合约收盘价至 8047 元/吨，绍兴三元 T30s 的出

厂价至 8350 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 303。 短期基差维在 0—500 区间维持震荡格局，关注 500 一线压力的

有效性，若短期有效未入场者可逐步入市做基差缩小。 
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图 22：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3月31日，RU 主力合约收盘价至 16335元/吨，云南国营全乳胶(SCR5)

的市场价至 15200 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-1135 元/吨。就目前的基差来看,基差处于高位震荡，未入场者逐步入场做基

差缩小。 
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图 23：天胶基差价格走势图 

 
数据来源：国元期货 
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