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化工品谨慎冲高回落 

 

橡胶：近期受泰国削减种植面积影响，天胶大幅走

高。但国内市场库存仍位于高位，临近年底，下游市场

开工整体不佳，现货市场存在累库迹象，短期供大于求

的格局依旧存在。综合来看，短期市场存在小幅调整可

能，谨慎冲高回落。 

PTA：当下成本端 PX 的止跌反弹，对市场有一定

利好支撑，但供应面部分装臵重启，下游聚酯工厂继续

降价促销来避免库存积压，但终端织机开工负荷持续下

降，产销清淡。后市继续维持低位振幅震荡的概率偏大。 

塑料、PP: 年前国内石化企业以积极去库为主，

市场缺乏大的利好支撑，虽询盘有所增加，但高价货源

难以成交，按需采购为主。短期市场窄幅震荡的概率偏

大。 
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一、橡胶、塑料、PP、PTA 周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

图表 1：上月能源化工内外盘收盘情况 

品种 上周收盘价 本周收盘价 周涨跌 周涨跌幅（%） 持仓量 周持仓量变化 

日胶近月 187 197 10 5.35% 5390 2472 

RU2005 12575 13280 705 5.61% 413336 116312 

LL2005 7250 7270 20 0.28% 495852 86604 

PP2005 7585 7684 99 1.31% 465596 80334 

TA2005 4818 4868 50 1.04% 927528 192268 

数据来源：wind、国元期货 
图表 2：天胶和 PTA 成交量及持仓量情况 

 
数据来源：wind、国元期货 

图表 3：塑料和 PP 成交量及持仓量情况 
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数据来源：wind、国元期货 

（二）现货市场回顾 

图表 4：能源化工现货市场情况 

品种 地区 上周 本周 周涨跌 周涨跌幅（%） 

RU 华东 11650 12250 600 5.15% 

LL 华东 7475 7475 0 0.00% 

PP 华东 8425 8375 -50 -0.59% 

TA 华东 4780 4780 0 0.00% 

数据来源：wind、国元期货 

图表 5：天胶和 PTA 现货市场、出厂价格走势 

 
数据来源：wind、国元期货 

图表 6：塑料和 PP 现货成交价格走势 

 
数据来源：wind、国元期货 
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二、重要事件 

1、据泰国 12 月 4 日消息，泰国政府女发言人 Rachada Dhnadirek 周三称，

泰国内阁已经批准一项为期 20 年的计划，按照该计划，期间该国削减橡胶树种

植面积 21%，以将橡胶出口额提升逾两倍。泰国是全球最大的天然橡胶生产国

和出口国，该国的橡胶产出大约占全球总量的 40%，但是泰国胶农近年来抑制

深受需求下滑导致的胶价低迷之苦。Rachada Dhnadirek 称，未来提升橡胶价格，

泰国政府已经指定了一个至 2036 年的橡胶目标价格的规划。这些目标包括到

2036 年，将国内橡胶树种植面积削减 21%，自 2016 年的 2330 万莱（373 万公顷）

削减至 1840 万莱；并将天然橡胶和橡胶产品的出口额自 2500 亿泰铢（82.8 亿美

元）提升至 8000 亿泰铢（265.0 亿美元）。泰国政府还希望在上述 20 年内将每

莱橡胶园的平均收入提升 65%，将每莱橡胶单产提升 60%，同时还增加国内橡

胶消费量占比至 35%，目前约为 13.6%。 

2、国际三方橡胶理事会(ITRC)周四在份声明中称，该组织成员 (泰国、 印

尼和马来西亚)正在考虑采取更多出口限制措施，以稳定橡胶价格。该组织称，

或将采取一项名为“同意吨位出口计划" ( AETS )的橡胶出口限制措施，因预计

未来一段时间橡胶市场环境不佳。在今年早期，ITRC 通过该 AETS 计划，成功

削减 441,648 吨橡胶出口量，而其削减产出目标为 240,000 吨。泰国、印尼和马

来西亚的天然橡胶产量占全球天然橡胶产量的 70%。印尼橡胶协会主席称 ，在

该组织 8 月举行的会议上并没有讨论 AETS 计划，因预计病害因素料导致印尼部

分地区橡胶产出受到不利影响。ITRC 称，因爆发病害、天公不作美和割胶作业

放缓等因素影响，预计橡胶产出料减少 80 万吨。 
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3、京津冀鲁豫地区，2019 年 12 月 6 日 20 时 0 分发布重污染天气预警，2019

年 12 月 7 日 12 时 0 分启动 II 级应急响应，预计 2019 年 12 月 10 日 12 时 0 分解

除 II 级应急响应，具体解除时间需看当日天气情况。 

4、7 日起受到大雾天气影响，山东省内多个高速收费站临时封闭；8 日早晨

至上午，河北中南部、北京东南部、天津、河南中东部、山东北部和西部、江

苏北部和中部、四川盆地东部、贵州北部等地有大雾，其中，河北南部、北京

东南部、河南中东部、山东西北部等地的部分地区有能见度不足 200 米的强浓雾，

局地有能见度不足 50 米的特强浓雾。截至今日 7 时 45 分，受大雾影响，北京、

天津、河北、江苏、山东、河南、湖北、四川部分高速局部路段道路封闭，全

国上百条高速受大雾影响封闭。 

三、基本面分析 

（一）橡胶市场供需分析情况 

1、突发削减泰国种植面积  胶价大幅走高 

据泰国 12 月 4 日消息，泰国政府女发言人 Rachada Dhnadirek 周三称，泰国

内阁已经批准一项为期 20 年的计划，按照该计划，期间该国削减橡胶树种植面

积 21%，以将橡胶出口额提升逾两倍。叠加国内市场云南已逐渐步入停割阶段，

海南于 12 月中下旬也逐步停割。受此影响，国内外胶价大幅走高。 

截止 12 月 6 日，国内天胶全乳现货价格 12250 元/吨，较上周末的 11650

上涨 600 元/吨，涨幅达到 5.15%左右；越南 3L 现货价格 12300 元/吨，较上周

末 11750 元/吨上涨 550 元/吨，涨幅达到 4.68%。青岛市场 STR20，SMR20，SIR20
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现货价格分别为 1485、1475、1475 美元/吨，较上周末的 1410、1400、1400 美元

/吨，分别上涨 75 美元/吨，涨幅达到 5.32%、5.36%和 5.36%。外盘市场上，STR20、

SMR20、 SIR20 价格分别现货价格分别为 1505、1485、1495 美元/吨，较上周末

的 1450、1430、1440 美元/吨，分别上涨 55 美元/吨，涨幅达到 3.79%、3.85%和

3.82%。 

2、天胶期货库存小幅上涨 

截止 12 月 6 日，天然橡胶期货库存达到 16.91 万吨，较上周末 16.73 万吨上

上涨 0.18 万吨，涨幅达到 1.1%；可用库容量达到 51.69 万吨，较上周末 51.87 万

吨减少 0.18 万吨，跌幅达到 0.35%；库存小计达到 25.52 万吨，较上周末的 22.83

万吨上涨 2.69 万吨，涨幅达到 11.78%。 

图表 7：天然橡胶库存期货及可用库容量 

 
数据来源：wind、国元期货 

3、受冬季因环保影响下游开工率整体下滑 

目前河北地区发布大气污染防治通知，期间当地环保趋严，将很大程度影

响河北地区全钢胎市场出货量。而北方其他地区，如山西、内蒙等地受车辆标
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载化影响，销量亦直线下滑。南方市场物流运输尚可，利好真空胎出货量。但

随着圣诞节的临近，外销出货量逐步放缓，订单减少，对厂家整体销量呈利空

影响。短期成品库存仍存走高预期。截止本周半钢胎厂家开工率为 67.4%，环比

下跌 0.53%，同比上涨 0.60%；全钢胎厂家开工率为 68.22%，环比下跌 0.27%，

同比下跌 4.85%。 

图表 8：全钢胎开工率及半钢胎开工率图 

 
数据来源：隆众石化、国元期货 

4、2020 年汽车行业市场需求预期偏差 

中汽协：预测 2020 年汽车市场将继续下行探底，年底有望回暖。预计 2019

年内汽车销量 2500 万辆左右，2020 年销量 2250 万辆左右，同比下滑 10%。2020

年，汽车市场下行压力或将向上游转移，厂家压力大于经销商。从中期协预测

的数据来看，市场对于明年仍旧偏悲观，整体预期偏差。 

（二）PTA 市场供需分析情况 

1、PX 外盘价止跌反弹 

截止 12 月 6 日，PX  CFR 中国主港价达到 809 美元/吨，较上周末的 798
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美元/吨上涨 11 美元/吨，涨幅达到 1.38%。短期 PX 市场止跌反弹，但是幅度相

对有限。 

图表 9： PX 外盘价 

 
数据来源：卓创、国元期货 

2、国内 PX 装臵开工率上移  亚洲整体变化不大 

截止 12 月 6 日，国内 PX 装臵开工率 78.64%，较上周末的 74.32%的上涨

4.32%，涨幅相对较大。主要是因为福海创一套装臵恢复生产，造成了整体开工

率上移。亚洲开工率在 80.69%，较上周末 80.42%基本上变化不大。 

3、装臵开工率变化不大 关注后期检修动态   

截止 12 月 6 日，PTA 开工率至 83.81%，较上周末的 81.44%上涨 2.37%， PTA 

库存天数月底维持在 2.5 天，较上周持平。主要是新凤鸣装臵稳定运行，蓬威石

化满负生产，恒力石化 2 号线虽出现短停，但又重启，造成开工率走高。后期

重点关注装臵的检修情况及投产情况。 

图表 10：PTA 装臵开工率（%）及库存天数（天） 
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数据来源：wind、国元期货 

4、PTA 加工费持续下滑    进口料成本较之前略有上移 

本周末，PTA 工厂加工费维持在 500 元/吨，较上周末 550 元/吨，下滑 50

元/吨，跌幅达到 9.1%。按照当前的 809 美元/吨的 PX 外采价格来算，以及 500

元/吨的加工费，PTA 完税成本约 4870 元/吨，较上月上涨 90 元/吨，涨幅达到

1.88%。 

图表 11：PTA 加工费（元/吨） 

 
数据来源：隆众石化、国元期货 

5、下游装臵开工率变化不大 
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截止 12 月 6 日，国内聚酯负荷达到 89.2%较上周末 89.4%下滑 0.2%；涤纶

长丝的开工率达到 82.2%，较上周末 82.7%下滑 0.6%；涤纶短纤的开工率达到

84.8%，较上周末的 84.2%上涨 0.6%；聚酯瓶片的开工率达到 77%，较上周末的

74%上涨 3%。 

图表 12：下游装臵开工率 

 
数据来源：wind、国元期货 

（三）塑料、PP 市场供需分析情况 

1、聚烯烃装臵开工率涨跌不一 

截止 12 月 6 日，国内 PE 开工率达到 99.05%，较上周末 99.68%下滑 0.63%，

LLDPE 开工率达到 42.96%较上周末的 41.38%上涨 4.58%。国内 PP 开工率达到

93.46%，较上周末的 94.28%下滑 0.82%，拉丝开工率达到 37.37%，较上周末的

39.08%下滑 1.71%。 

图表 13：PE 装臵开工率 
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数据来源：卓创石化、国元期货 

图表 14： pp 装臵开工率及产量图 

 
数据来源：卓创石化、国元期货 

2、 聚烯烃两油库存及港口库存涨跌不一 

截至 12 月 6 日，石化库存 61.5 万吨左右，较上周末的 60 万吨上涨 1.5 万吨，

涨幅达到 2.5%，同比上一年的 59 万吨，同比上涨 4.24%。聚烯烃港口库存总量

在 21.54 万吨，较上周环比下降 0.3 万吨，跌幅达到 1.37%。较去年同期同比减

少 6.06 万吨，跌幅达到 21.96%。 

图表 15：聚烯烃石化库存图及港口库存图（万吨） 
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数据来源：隆众石化、国元期货 

3、下游装臵涨跌不一 

截止 12 月 6 日，PE 下游农膜和包装膜的开工率分别为 59%和 58%，较上

周末的 62%和 57%来看下滑 2%和上涨 1%，主要是各地农膜已完成备货；PP 下

游编制行业和 BOPP 行业开工率分别达到 59%和 61%，较上周末持平。 

图表 16：PE 和 pp 下游装臵开工率 

  

数据来源：卓创、国元期货 

（三）小结 

天胶： 
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近期受泰国削减种植面积影响，天胶大幅走高。但国内市场库存仍位于高

位，临近年底，下游市场开工整体不佳，现货市场存在累库迹象，短期供大于

求的格局依旧存在。综合来看，短期市场存在小幅调整可能，谨慎冲高回落。 

PTA: 

当下成本端 PX 的止跌反弹，对市场有一定利好支撑，但供应面部分装臵重

启，下游聚酯工厂继续降价促销来避免库存积压，但终端织机开工负荷持续下

降，产销清淡。后市继续维持低位振幅震荡的概率偏大。 

塑料、PP:  

年前国内石化企业以积极去库为主，市场缺乏大的利好支撑，虽询盘有所

增加，但高价货源难以成交，按需采购为主。短期市场窄幅震荡的概率偏大。 

四、技术分析及操作建议 

图表 17：橡胶主力合约日 K 线图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

从上图 RU2005 合约日 K 线图上看，本周期价在均线系统处受到支撑一路

上扬，伴随大幅增仓，并有效上破 13000 一线。短期市场维持高位震荡，由前期
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的压力位转变为支撑位，未入场者关注支撑的有效性参与。前期试空空单已止

盈离场。 

图表 18：PTA 主力合约日 K 线图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

近期 PTA 主力合约出现移仓换月，从上图 TA2005 合约日 K 线图上看，本

周期价一路上行，市场重心不断上移，伴随大幅增仓。短期市场有考验上方 5000

区压力的预期，未入场者关注压力的有效性参与。 

图表 19：L 主力合约日 K 线图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

从上图 L2005 合约日 K 线图上看，本周期价围绕 60 日均线窄幅震荡，伴随
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大幅增仓。短期走势相对偏强，仍有向上空间，支撑 60 日均线，压力 7500，回

调参与反弹。 

图表 20：PP 主力合约日 K 线图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

从上图 PP2005 合约日 K 线图上看，本周 PP 市场价格重心上移，短期走势

相对偏强，符合短期预期。关注上方压力线，若能有效上破，上方仍有向上空

间。 

五、基差分析及操作建议 

橡胶 

云南国营全乳胶 SCRWF（RU 主力合约）基差  

截止 12 月 6 日，RU 主力合约收盘价至 13280 元/吨，云南国营全乳胶

(SCRWF) 的市场价至 12250 元/吨。据统计 2018 年至今，在 2018 年 8 月 9 

日，基差最小值，达到-2430 元/吨；在 2019 年 7 月 8 日，达到最大为-20。

目前基差达到-1030，前期已入场者继续做基差缩小， -1000 以下继续持有，否

则止盈离场。 
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图表 21：天胶基差价格走势图 

 
数据来源：国元期货 

PTA 

CCFEI 价格指数（PTA 主力合约）基差  

截止 12 月 6 日，TA 主力合约收盘价至 4794 元/吨，CCFEI 价格指数:PTA

的内盘报价至 4795 元/吨。2018 年至今，基差在 2019 年 3 月 1 日达到最小

值为-140； 基差在 2018 年 9 月 14 日，达到最大，最大值为 1811 元 /吨；

目前基差在 1，已入场者可继续做基差扩大，-100 以下止损离场。 

图表 22：PTA 基差价格走势图 
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数据来源：国元期货 

塑料 

扬子石化 DFDA-7042（L 主力合约）基差 

截止 12 月 6 日，L 主力合约收盘价至 7270 元/吨，华东现货市场上扬子石

化 DFDA-7042 的出厂价至 7550 元/吨。据统计，2018 年至今，基差在 2018 年 

1 月 12 日达到最小值为-300； 基差在 2018 年 12 月 25 日，达到最大，最大 

值为 910 元/吨；目前基差在 280，前期在 0 一线已入场者可继续做基差扩大。 

图表 23：塑料基差价格走势图 

 
数据来源：国元期货 

PP 

福建联合 T30s（PP 主力合约）基差 

截止 12 月 6 日，PP 主力合约收盘价至 7684 元/吨，福建联合 T30s 的出厂

价至 8450 元/吨。据统计 2018 年至今, 在 2018 年 11 月 23 日达到最大， 最 

大值为 1664，基差在 2018 年 8 月 26 日达到最小值，最小值为-353。目前基

差达到 766，未入场者仍可继续入场做基差扩大。 

图表 24：PP 基差价格走势图 
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数据来源：国元期货  
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性

不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目

标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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