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内容提要： 

 4 月份将召开 OPEC 与非 OPEC 产油国会议，此次会议较 2 月

会议有更多积极方面，但能否正式签署冻产协议仍具有不确定

性。供给端具有不确定性，原油需求方面的前景则不被机构看好，

同时原油库存高企，仍将制约原油的上行空间。 

 4 月份，按照检修计划将迎来本年度装置检修最为集中的时期，

茂名石化装置继续检修，而中韩石化 60 万吨 PE 产能、包头神

华 30 万吨产能也将进行检修。 

 新增产能方面，一季度 PE 新增产能处于投放的空白期，原计划

3 月下旬投产的中煤蒙大 30 万 PE 新装置推迟至 4 月底投产。 

 3 月份地膜需求仍处旺季，厂家订单较好。不过一般来看， 4

月中下旬地膜需求旺季将结束，而 5 月份为农膜生产淡季，届

时行业需求将较为清淡。 

 3 月份石化库存小降，当前库存压力不大。 

 预计 LLDPE4 月冲高回落走势，LLDPE 指数合约震荡区间

8400-9400。 
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第一部分 原油走势分析 

美原油在 3月份出现先扬后抑的走势。4月份将召开 OPEC与非 OPEC产油国会议，此次会

议较 2月会议有更多积极方面，但能否正式签署冻产协议仍具有不确定性。供给端具有不确定

性，原油需求方面的前景则不被机构看好，同时原油库存高企，仍将制约原油的上行空间。 

一、原油产量小幅下降 

国际能源署发布的报告显示 2月全球日均原油产量 9650万桶，环比下降 18万桶，预计非

欧佩克产油国今年的日产出将下降 75万桶，将非 OPEC原油产量预期下调至 5700万桶/日。 

美国方面，其原油产量持续下滑。美国油服务公司贝克休斯公布的数据显示，截至 2016

年 3月 25日当周美国石油活跃钻井数减少 15座，至 372座，创 2009年 11月 20日当周以来

新低。不过由于钻井效率提高，美国原油产量减少幅度小于钻井平台数下降幅度。EIA公布的

数据则显示，截至 3月 18日当周，美国原油产量较前一周下降 3万桶/日至 903.8万桶/日，

较 6月份的高峰期 961万桶/日，约下滑 57万桶/日。而根据 EIA的预测，4月份美国贝肯原

油产量将下降 2.8万桶/日，美国页岩油区域原油产量将下降 10.6万桶/日。 

欧佩克产量 2月也出现下滑，数据显示 2月欧佩克日产量 3227.8万桶，较 1月 3245.2

万桶/日减少 17.4万桶/日。2月产量下滑主要是由于伊拉克产量下滑。伊拉克 2月日均产量

415.6万桶，较 1月的 441.9万桶，下滑 26.3万桶/日，主要由于伊拉克北部库尔德地区通往

土耳其的一条石油管道的停机。欧佩克产油国中，伊朗的产量 2月继续增加至 313.2万桶/日，

较 1月增长 18.8万桶/日。伊朗原油产量增长，而随着伊拉克北部石油管道的修复，伊拉克产

量有望恢复正常，后期欧佩克产量仍有望回升。 

图 1. 美原油产量继续下滑 图 2. 欧佩克、伊拉克产量下滑 

  

资料来源：WIND 新纪元期货研究所 资料来源：WIND 新纪元期货研究所 
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二、4 月产油国会议引期盼 

2月中旬，俄罗斯、沙特、卡塔尔和委内瑞拉四国曾在多哈进行的闭门会议上达成初步协

议冻结产出于 1月水准。由于上次会议参加国较少，协议有很多附加条件，且伊朗当时明确表

示冻结产量建议是“荒谬的”，因此，虽然对原油价格有所提振，不过当时市场普遍认为对原

油供过于的局面改善有限。 

4月 17日 OPEC与非 OPEC产油国将在多哈举行会议，此次会议可以看作 2月会议的延续，

但与上次会议相比，有更多积极的方面。首先，参加会议的国家大幅增大，上次仅 4国参加会

议，而截至 3月 28日，确认参加此次会议的国家已经达到 13国，包括俄罗斯，沙特、伊拉克、

尼日利亚、阿尔及利亚、卡塔尔、委内瑞拉、科威特、厄瓜多尔、安哥拉、印度尼西亚、阿联

酋和阿曼。支持国原油的产量占全球产量超过三分之二。其次，此前会议沙特等海湾国家坚称

所有主要产油国均需参与冻产，但伊朗则明确表示不参加。此次会议则不同，欧佩克秘书长巴

德里证实伊朗不会对冻结产量产生严重的干扰，并称其可能会在晚些时候加入限产计划。因此，

与上次会议达成的初步协议相比，此次会议有望签署正式协议。 

若 4月会议能签署协议，或许意味着原油大幅过剩局面将缓解，油市再平衡的进程将大大

加快。但若会议无果，过剩局面将持续，原油将继续探底。 

三、IEA、EIA 等机构看淡原油需求增长 

美国原油需求方面，美国能源信息署数据显示，截止 2月 19日的四周，美国成品油需求

总量平均每天 1965万桶，比去年同期高 0.2%；而截止 3月 11日的四周，美国成品油需求总

量平均每天 1943万桶，比去年同期高 1.6%。需求数据稍有增长。 

    国内原油进口原油保持旺盛局面，主要受益于国内精炼行业产能扩张和国家战略储备原油

的需要。数据显示，国内 2月原油进口量 3200万吨，同比增长 24.4%，日进口量首次突破了

800万桶，并超过了世界头号原油消费国美国。 

不过，由于全球经济增长缓慢，原油需求前景仍不明朗。国际能源署(IEA) 在 3月份公布

的月报中维持 2016年全球石油需求增长预估 117万桶/日不变，但称“原油需求增速正逐步放

缓”。而美国能源信息署（EIA）在 3月能源展望中将全球原油消费占实际 GDP比重的增速向下

调整，预计 2016年和 2017年全球原油及其他液体燃料日均消费量将分别增加 110万桶和 120

万桶，与上个月的报告相比，将今明两年的消费增幅分别下调 10万桶和 20万桶。 

四、库存高企对油价上行形成抑制 

原油库存是影响油价的重要因素之一。2月份经合组织（OECD）成员国的石油库存下降 630

万桶，为过去一年来首次出现下降。不过 OECD原油库存仍处在较高水平。美国能源信息署（EIA）

发布的数据显示，截至今年 3月 18日当周，美国原油库存增长 936万桶至 5.3254亿桶，较 2
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月底的 5.1798亿桶增加 1456万，增幅较大。今年以来，库存处于不断增加的过程中。总体看，

全球原油库存的高库存仍将对原油价格形成抑制。 

图 3. 国内原油进口量 图 4. 美商业原油库存 

  

资料来源：WIND 新纪元期货研究所 资料来源：WIND 新纪元期货研究所 

 

第二部分 LLDPE 基本面分析 

4 月份将迎来 PE 装置检修高峰期，装置的集中检修将使得供给压力下降，或能推动行情

在 4月中上旬走高。不过，4月底中煤蒙大新增产能计划投产，供给端产能有望增加。需求方

面，4月中下旬地膜旺季过后，需求料有所下滑。因此，4月下旬连塑行情又存在回落的可能。 

一、装置集中检修期将至 

1、2月份 PE装置检修较少，多以短期检修为主，对行情影响有限。3月份，装置检修明

显增多，主要有茂名石化老高压、全密度装置 3月 17日至 4月 22日检修，福建联合 3月 14

日停车检修 7天，此外还有天津联合、宁夏宝丰等装置短期检修。尤其是 3月中旬期间，检修

装置产能合计超过 100万吨，且福建联合装置属于计划外检修，对当时的行情形成有力的支持。 

4月份，按照检修计划将迎来本年度装置检修最为集中的时期，茂名石化装置继续检修，

而中韩石化 60万吨 PE产能、包头神华 30万吨产能也将进行检修。5月份还将有燕山石化装

置检修。预计 4月检修装置的增多，将使得供给压力减轻。 

从 15年行情来看，4-5月是装置集中检修期，行情的高点出现在 4月末，今年也是 4-5

月是装置集中检修期，历史会否重演，我们将拭目以待。 

二、4 月下旬开始新增产能投放将增多 
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新增产能方面，一季度 PE没有新的装置投产，PE新增产能处于投放的空白期，原计划 3

月下旬投产的中煤蒙大 30万 PE新装置推迟至 4月底投产。神华新疆 30万吨/年聚丙烯及 30

万吨/年聚乙烯项目，计划 4月份产出聚丙烯，5月份投产聚乙烯。三季度预计还将有中天合

创煤化工项目投产。 

随着 4月下旬新增产能陆续投产，新增产能的压力将逐步释放，而 4月份集中检修的装置

在 5月份重新投产，预计 5月底供给压力将大增。由于期货走势对基本面的反映会有一定提前

性，因此，连塑存在 4 月底回落的可能，对此需保持警惕。由于 4-5月的集中检修利好 5月合

约，而产能释放压力更多的体现在下半年，使得 9月合约压力增大，因此 5-9合约差价在 2

月份走高后，3月份继续呈现拉大态势，价差从 3月 1日的 670最高升至 3月 29日的 885。 

表 1. PE 装置检修计划 表 2. PE 新增产能投放计划 

 

石化企业 
品种/装

置 

产能(万

吨) 
检修计划 

茂名石化 
老高压 20 3月 18日-4月下旬 

全密度 20 3月 14日-4月下旬 

中韩石化 
低压 30 计划 4月初-5月下旬 

线性 30 计划 4月初-5月下旬 

包头神华 全密度 30 计划 4月-5月 

燕山石化 

高压 38 
计划 5月 8日-6月 23

日 

低压 16 
计划 5月 8日-6月 24

日 
 

 

 

 

 

资料来源：安迅思 新纪元期货研究所 资料来源：安迅思 中塑在线 新纪元期货研究所 

 

三、地膜旺季将过，下游需求或有一定缩减 

LLDPE主要用于塑料包装膜和农膜。包装膜与我国居民的日常消费息息相关，从社会消费

品零售总额看，2月份同比增长 10.2%，较去年同期增速下滑约 0.5个百分点。包装膜全年需

求较为平均，总体看 4月份包装膜需求仍将保持稳定。 

但是，农膜方面，预计 4月份需求将有所下滑。3月份地膜需求仍处旺季，厂家开工水平

维持在 80%之上，部分大厂满负荷开工，厂家订单较好，产量也相应的增加。不过一般来看，

4月中下旬地膜需求旺季将结束，而 5月份为农膜生产淡季，届时行业需求将较为清淡。从农

膜近 2011-2015年产量变动来看，一般 4、5月份产量较低，而通过计算农膜月度产量可知，

其近 5年月均产量为 16万吨，而 4、5月份月均产量为 15.3、13.95万吨，低于月度平均水平。

因此，预计 4月 LLDPE下游需求将有一定缩减。 
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图 5. 3 月地膜厂家开工率保持在高位 图 6. 农膜需求变动 

 

 
 

资料来源：卓创资讯 新纪元期货研究所 资料来源：WIND 新纪元期货研究所 

四、进口增量有限，当前库存压力不大 

进口方面，2月 PE进口 65.73万吨，1-2月累计进口 140.76万吨，同比增加 2.26%。其

中 1-2月 LLDPE累计进口量仅为 34.8万吨，同比下滑 1.6%，总体看，进口增量有限。 

石化库存方面，截至 3月 29日，石化总库存不足 80万吨，与 2月底 88万吨左右水平相

比，小幅下降，库存水平不高。华东地区 LLDPE库存则显示，最近三周库存分别减少 4000吨、

190吨、120吨。从交易所注册仓单看，3 月 2 日尚有仓单 96 手，但 3 日之后仓单已经为零。

总体看，当前库存压力不大，这主要和 3月检修装置增多，下游地膜处于需求旺季，工厂开工

增多有关。预计 4月底之前，检修装置的增多仍将使得库存无压力。 

 

第三部分 技术分析及后市展望 

一、 技术分析 

（一）K 线及均线分析 

连塑指数本月开盘 8730,最高 9305，最低 8400，至 3月 30日收盘价为 8725，月 K线收出

十字星，结束此前三连阳走势，上下影线较长，显示上有压力，下有支撑。本月月 K线运行于

5、10月均线之上，虽一度冲破 20月均线，但未能守住，20月均线处压力较大。周 K线上，K

线实体较前期明显放大，尤其是在 3月 11日当周收出下跌 305点的高开阴线后，紧接着 3月

18日当周收出对攻阳线，多空双方交战激烈，不过总体看双方力量均衡。 

（二）趋势及指标分析 
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月线上，将 14年 7月 31日高点与 15年 5月 29日高点相连画出下降趋势线，月线上本月

曾突破下降趋势线，但收盘在下降趋势线附近。而将今年 1月 18日低点 7630与 3月 14日低

点 8400相连画出通道下轨，同时将去年 11月 26日高点与今年 3月 7日高点相连画出通道上

轨，3月 30日曾下打通道下轨，获得支撑后走高，若后期跌破通道下轨，则有望下试 3月 14

日低点 8400一线。由去年 11月 13日低点与今年 3月 21日高点相连画出黄金分割线，可于看

出，0.618的回调点位为 8463。由此可见，下方 8400一线支撑较强，但若后期跌破则趋势转

弱。 

技术指标看，月 MACD指标绿色柱继续缩短。月 KDJ指标 K、D、J值本月继续向上，J值

突破 50，达到 61.62，但 K、D值仍处 50之下。日线图技术指标上看，MACD指标 3月 18日短

暂金叉后，在 3月 24日又发生死叉，目前绿色柱仍在扩大；随机指标 KDJ在 3月 26日发生死

叉，目前 K、D、J指标空头排列，且 K、D、J值均小于 50，进入空头市场，日线指标显示短

线仍有一定下探动能。 

图 7.LLDPE 月线图 图 8. LLDPE 日线图 

  

资料来源：文华财经 新纪元期货研究所 资料来源：文华财经 新纪元期货研究所 

二、后市展望 

3月份原油冲高回落，上方压力较大。4月份将召开 OPEC与非 OPEC产油国会议，此次会

议较 2月会议有更多积极方面，但能否正式签署冻产协议仍具有不确定性。供给端具有不确定

性，原油需求方面的前景则不被机构看好，同时原油库存高企，仍将制约原油的上行空间。 

4月份将迎来 PE装置检修高峰期，装置的集中检修将使得供给压力下降，或能推动行情

在 4月中上旬走高。不过，4月底中煤蒙大新增产能计划投产，供给端产能有望增加。需求方

面，4月中下旬地膜旺季过后，需求料有所下滑。因此，4月下旬连塑行情又存在回落的可能。

预计连塑 4月震荡幅度较大，LLDPE指数震荡区间 8400-9400。 
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