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内容提要： 

 美国原油钻井平台数不断增加，美国原油 11 月产量增长，库存

也小幅增加，但是欧佩克正式达成减产协议，OPEC 成员国同

意将日产油量减少 120 万桶，非 OPEC 国家则同意日产量减少

60 万桶，原油供给过剩程度有望进一步缩减，原油的再平衡过

程将加快。需求方面，12 月份，随着天气转冷，取暖油将进入

消费旺季，增加对原油的需求。预计原油价格将走高，12 月

WTI 原油指震荡区间 48.0 至 59.0。 

 LLDPE11 月份检修装置涉及产能较少，且检修时间多很短，因

此损失的产量有限。同时，神华新疆、中天合创新增产能投产后

产品流入市场，增加供给端压力。预计 12月份产量仍将维持在

年内高位，但 12 月份供应量相比 11 月增长有限。 

 LLDPE 需求上，需求方面，农膜需求有放缓迹象，对需求拉动

有限。不过，12 月后，随着国际国内重要节日相继来临，预计

包装膜需求上升。 

 库存上，随着供给增加，11 月石化库存有所积累，港口库存、

社会库存也有所增长。 

 PP 方面，神华新疆、宁波福基、中天合创项目已开车，而中江

石化和宁波富德大概率在 1 月份前后投产，新增产能带来的供

给压力将增大。需求方面。 

 PP 下游塑编、注塑开工率回升，下游需求有所改善，若后期宏

观面继续向好，有望对需求形成进一步的拉动。 

 12 月 LLDPE、PP 有望走高，预计 12 月 LLDPE 指数震荡区间

9000-10200。PP 指数震荡区间 7900-9200。 
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请务必阅读正文之后的免责条款部分 2 

第一部分 原油走势分析 

美国原油钻井平台数不断增加，美国原油 11月产量增长，库存也小幅增加，但是欧佩克

正式达成减产协议，OPEC成员国同意将日产油量减少 120万桶，非 OPEC 国家则同意日产量减

少 60万桶，原油供给过剩程度有望进一步缩减，原油的再平衡过程将加快。需求方面，12月

份，随着天气转冷，取暖油将进入消费旺季，增加对原油的需求。预计原油价格将走高，12

月 WTI原油指震荡区间 48.0至 59.0。 

一、欧佩克减产，供给端支撑增加 

11月 30日欧佩克正式达成减产协议。OPEC成员国同意将日产油量减少 120万桶，设定

OPEC国家合计日产油上限为 3250 万桶，自 2017年 1月 1日生效。沙特沙特阿拉伯减产最多，

在 10月日产量基础上减少 48.6万桶。伊拉克每日减产原油 21万桶。利比亚和尼日利亚得到

豁免。印度尼西亚的成员国身份暂停，使得该国不受减产协议的影响。伊朗获准增产 9万桶，

日产 380万桶，但比此前要求的约 400万桶/天要低。非 OPEC 国家则同意日产量减少 60万桶,

十五年来首次减产的俄罗斯占其中一半，12月 9日 OPEC将邀请俄罗斯会面商讨减产事宜。同

时，OPEC将建立专门委员会监督减产。减产协议将于 2016年 1月份开始生效，持续时间为 6

个月，实施期满后，可根据情况再继续执行六个月减产。 

由于在欧佩克会议之前传出伊朗和伊拉克反对欧佩克减产协议细则草案的消息，会议前市

场对会议能否达成协议存在疑虑，会议前一天 WTI原油价格甚至大幅走低，不过，本次会议顺

利达成减产协议，同时欧佩克减产后产量将处于 9月阿尔及利亚初步协议中设定的日产量

3250-3300 万桶产量区间的低端，而非欧佩克国家也同意减产，因此，此次会议结果超出市场

预期。会议后，高盛表示，如果 OPEC和俄罗斯完全履行减产承诺，油价有望上行突破每桶 60

美元水平。 

二、美原油产量增长，库存小幅增加 

美国油服务公司贝克休斯公布的数据显示，截至 2016年 11月 25日当周美国石油活跃钻

井数增加 3座至 474座，过去 26周内有 23周录得增加，同时月增幅迄今已创 7月来最大。此

轮钻井平台数据增加自 5月 27日当周开始，钻井平台数的增加反映在产量上存在一定滞后，

前期公布的 EIA数据显示美原油产量自 7月开始结束下降趋势，但增加并不明显，产量在 850

万桶/日左右徘徊，不过 11月美国原油产量增长较多，11月前三周平均产量达 869 万桶/日。 

11月美原油库存也小幅回升。EIA公布的数据显示，截至 11月 18日当周，美国原油库

存下滑 125万桶至 4.8903 亿桶，不过较 10月底 4.8258亿桶上升 645万桶。从美国原油期货

主要交割地库欣地区库存看，截至 11月 18日当周库欣地区库存 5908.3万桶，比 10月底增加

6.32万桶。 
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表 1.欧佩克减产协议各成员国配额（单位：千桶/天） 图 1. 美原油产量 

成员国 调整额度 2017年1月新的产量配额 

阿尔及利亚 -50 1039 

安哥拉 -80 1673 

厄瓜多尔 -26 522 

加蓬 -9 193 

印尼   

伊朗 90 3797 

伊拉克 -210 4351 

科威特 -131 2707 

利比亚   

尼日利亚   

卡塔尔 -30 618 

沙特 -486 10058 

阿联酋 -139 2874 

委内瑞拉 -95 1972 
 

 

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

 

三、季节性需求有望增加 

从全球原油需求看，增长仍较缓慢。国际能源信息署(IEA）11月公布的月报中维持 2016

年全球原油增幅为 120万桶/日，且预期明年的需求增幅将保持同速，较 2015 年所及的五年峰

值 180万桶/日放缓。 

不过，原油的需求受季节性影响较大，12月份，随着天气转冷，取暖油将进入消费旺季，

增加对原油的需求。从 11年至 15年的统计看，美炼厂 12月份的平均加工量为 15.87 百万桶/

天，处于年内较高水平。 

中国需求是支撑原油价格的一大重要因素。从国内原油进口看，仍保持较高的增长速度。

海关总署公布的数据显示国内 1-10月累计进口 3123万吨，同比增长 13.6%。预计国内强劲的

原油需求增速将会持续至今年年底，因为当前精炼厂维护期结束，在冬季需求峰值到达之前，

将会出现一段时间的正常增长。此外，中国化工进出口公司新建的储油库，可以储油 1900万

桶，将在今年晚些时候开始加注。 
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图 2.美炼厂加工量（单位：百万桶/天） 图 3. 原油过剩程度缩减 

 
 

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 

 

四、原油供给过剩程度望改善 

当前原油仍处供过于求状态，但是过剩程度缩减。OPEC公布的数据显示 2009年一季度至

2014年二季度期间，原油日均过剩量为 13万桶/日，过剩量不大，期间部分季度出现原油短

缺，在此期间 WTI原油价格总体保持强势，2014年，随着美国页岩油开始大量进入市场，原

油过剩量增加，14年三季度至 16年一季度平均供给过剩 180万桶/日，供给过剩程度增加是

使得原油价格持续走低。不过，2016年二、三季度供给过剩为 90、30万桶/日，较一季度 180

万桶/日水平大幅下降，随着欧佩克减产协议的达成，后期原油供给过剩程度有望进一步缩减，

原油的再平衡过程将加快。 

五、小结 

美国原油钻井平台数不断增加，美国原油 11月产量增长，库存也小幅增加，但是欧佩克

正式达成减产协议，OPEC成员国同意将日产油量减少 120万桶，非 OPEC 国家则同意日产量减

少 60万桶，原油供给过剩程度有望进一步缩减，原油的再平衡过程将加快。需求方面，12月

份，随着天气转冷，取暖油将进入消费旺季，增加对原油的需求。预计原油价格将走高，12

月 WTI原油指震荡区间 47.0至 58.0。 
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第二部分 LLDPE 基本面分析 

11月份，虽然有多套装置检修，如神华新疆 LDPE装置、抚顺石化 HDPE 装置，不过检修

装置涉及产能较少，且检修时间多很短，因此损失的产量有限。同时，神华新疆、中天合创新

增产能投产后产品流入市场，增加供给端压力。预计 12月份产量仍将维持在年内高位，但 12

月份供应量相比 11月增长有限。需求方面，农膜需求有放缓迹象，对需求拉动有限。不过，

12月后，随着国际国内重要节日相继来临，预计包装膜需求上升。库存上，随着供给增加，

11月石化库存有所积累，港口库存、社会库存也有所增长。 

一、供给压力增大，但后期供给端增长有限 

国内装置检修方面，10月份兰州石化停车的几套装置开车正常后，较长期的检修装置已

经很少。11月份，虽然有多套装置检修，如神华新疆 LDPE装置、抚顺石化 HDPE 装置、中原

石化 LLDPE 装置、大庆石化 HDPE装置等检修，不过检修装置涉及产能较少，且检修时间多很

短，大多在一周之内，因此损失的产量有限。同时新增的神华新疆、中天合创装置，在成功开

车后，11月份合格产品也陆续投放市场，目前以华北、华东地区销售为主，其中神华新疆以

网上竞拍的方式进行销售，中天合创产品则统一由中石化华北公司销售。 

根据产能检修计划，12月没有较长时间装置检修计划，应以短期检修为主，影响产量有

限，由于 11月检修引致的产量减少量较少，因此 12月份装置检修量即使很少，所带来的供给

增量也不会很多，同时，12月份没有新的装置投放计划。因此，预计 12月份产量仍将维持在

年内高位，但 12月份供应量相比 11月增长有限。 

进口方面，面临的压力不大。LLDPE10 月进口 18.5万吨，低于去年同期水平；1-10月累

计进口 203万吨，同比下滑 5.9%。人民币仍然处于贬值趋势，人民币贬值有利于出口，不利

于进口，将增加进口的成本。因此预计后期进口量增长较小。 
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表 2. 11月 PE装置检修情况 图 4. LLDPE 累计进口下滑 

石化企业 
品种/

装置 

产能 

(万

吨) 

检修情况 

神华新疆 LDPE 27 10 月 27 日至 11 月 3 日停车；

11 月 15 至 11 月 16 日停车 

抚顺石化 新 HDPE 35 11 月 1 日停车，11 月 7 日开车 

中原石化 LLDPE 20 11 月 1 日停车，11 月 11 日开车 

燕山石化 老 LDPE 25 1/2/3 线 11 月 9 日停车，2/3 线

11 月 10 日开车，1 线 12 日开车 

沈阳化工 LLDPE 10 11 月 14 日停车，11 月 17 日开

车 

福建联合 PE 一线/

二线 

40/40 一线/二线 11 月 24 日停车，；二

线 11 月 29 日开车 

大庆石化 HDPE

（ A/B/C

线） 

35 B/C 线 11 月 21 日停车，C 线 11

月 28 日开车，B 线开车时间待

定 

神华榆林 LDPE 30 11 月 23 至 11 月 28 日停车 

茂名石化 LDPE 35 1#装置 11 月 2 日停车，11 月 5

日开车；2#装置11 月22日停车，

11 月 25 日开车 
 

 

 

 

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

 

二、新一轮环保督查启动，对产量影响尚不明确 

2016 年第二批环境保护督察工作全面启动，已组建 7 个中央环境保护督察组，分别对北

京、上海、湖北、广东、重庆、陕西、甘肃等 7 个省（市）开展环境保护督察工作。从 11 月

24 日起到 11 月底，7 个中央环境保护督察组将陆续开始督察进驻。第二批环境保护督察进

驻时间为 1个月左右,预计今年年底前全面完成。 

今年 7月时曾展开过第一批环保督查，当时督察组进驻宁夏、内蒙古、河南、江苏、江西、

云南、广西、黑龙江等八个省份。由于 PE 生产涉及环保问题，所以也受到影响。第一次督察

时进驻地区涉及 PE 产能约占全国总产能的 14%，当时 PE 产量出现一定下滑，影响 PE 市场供

应。另外，环保督查也会使煤炭受到影响，进而作用于 PE煤化工产业。 

不过，当前信息显示尚无企业有因环保检查而停车的计划，对后续的影响需进一步跟踪。 
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三、包装膜需求有望增长  

从国内 LLDPE 消费情况看，薄膜消费是最大领域。国家统计局公布的数据显示 1-10月，

塑料薄膜总产量 1136.35 万吨，同比增长 5.9%，增速高于去年同期的 3.94%,环比前几个有所

下滑。在薄膜消费中，包装膜所占比重最大，其次是农膜。 

农膜方面，农膜原料在经过了 10月份的快速上涨之后，11月份价格下滑明显，农膜后

期订单跟进略有不畅，双防膜需求逐渐减弱，地膜需求清淡，厂家无储备生产计划。11月份

农膜价格弱势整理，截止到目前华北地区双防膜主流报价 11400-11600元/吨，地膜主流价格

11400-10600 元/吨。10月农膜产量 20.76 万吨，较去年同期下滑 7.5%，1-10月农用薄膜总产

量 198.85万吨，同比仅微增 0.4%，低于去年 9.4%的增长水平。农膜需求有放缓迹象，对需求

拉动有限。 

不过，12月包装膜需求有望改善。进入 12月后，随着国际国内重要节日相继来临，预

计包装膜需求上升，将对 LLDPE形成支撑。而从 2012-2015年塑料薄膜产量来看，一般 12月

产量也为年内较高水平。 

图 5. 塑料薄膜产量增速放缓 图 6. 农膜价格 

  

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 

 

四、石化库存有所增长 

9月底时石化库存降至 60万吨，库存处于偏低水平。10月份虽然检修装置已大为减少，

但总体货源仍处偏紧状态。至 10月底石化库存降至 50万吨左右。11月时由于检修装置较少，

损失产量有限，石化库存有所积累，至 11月底石化升至 57万吨左右，仍处于相对偏低水平。
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社会库存方面，找塑料网资料显示，11月份 PE社会库存继续上升，而港口库存有所增加。交

易所库存方面，截至 11月 30日大商所 LLDPE 期货注册仓单 8089 手，随较 9月份高点有所回

落，但仓单仍处近年较高水平。 

图 7.社会库存变动 图 8. LLDPE期货仓单（单位：手） 

 

  

资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 资料来源：WIND新纪元期货研究所 

 

 

 

第三部分 PP 基本面分析 

同 PE相比，PP今年装置投产计划较多，其新增产能预计将远大于 PE。神华新疆、宁波福

基、中天合创项目已开车，而中江石化和宁波富德大概率在 1月份前后投产，新增产能带来的

供给压力将增大。11月装置检修时间多很短，损失的产量有限，至本月末 PP生产企业整体开

工率在 90%左右，处于年内高位。不过需求方面，下游塑编、注塑开工率回升，下游需求有所

改善，若后期宏观面继续向好，有望对需求形成进一步的拉动。 

一、新增产能将投产，供给压力增大 

同 PE相比，PP今年装置投产计划较多，其新增产能预计将远大于 PE。神华新疆 45万吨/

年的 PP装置 10月初开车。宁波福基 40万吨/年装置上游 PDH装置正常运行，丙烯产品正常，

11月底出 PP产品，12月初将可以开单。中天合创鄂尔多斯煤化工项目聚丙烯装置已经开车成

功，成功产出合格粒料。不过原计划年内开车的中江石化 35万吨 PDH制 PP装置，云天化 15

万吨产能、青海盐湖 16万吨产能、常州富德能源 30万吨产能等推迟至 2017 年开车。其中，

中江石化和宁波富德大概率在 1月份前后投产。 
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表 3.PP新增产能投放计划 表 4.PP装置检修计划 

 

 

石化企业 原料 产能(万

吨) 

新增产能投放 

神华新疆 煤 45 
MTO 装置运行正常，PP

装置 10 月初投产 

宁波福基 PDH 40 
上游 PDH 装置点火试运

行，预计 10 月底投产 

中江石化 PDH 35 
推迟至 2017年，大概率

在 1 月前后 

中天合创 煤 70 
10月份PP环管法装置开

车 

常州富德 甲醇 30 
推迟至 2017年，大概率

在 1 月前后 

盐湖工业 煤 16 2017 年 

云天化 煤 15 2017 年 

神华宁煤

综合 
煤 60 2017 年 1 季度 

 

 

企业名称 装置 

产能

(万吨/

年） 

开始时间 结束时间 

燕山石化 二线 6 10 月 28 日 11 月 4 日 

神华宁煤 一线 25 10 月 31 日 11 月 7 日 

神华宁煤 三线 25 10 月 31 日 11 月 7 日 

中原石化 
2PP新

装置 
10 11 月 5 日 11 月 11 日 

广西钦州

石化 
全线 20 11 月 5 日 45 天左右 

洛阳石化 新装置 14 11 月 5 日 11 月 6 日 

辽通化工 老装置 6 11 月 7 日 11 月 11 日 

呼和浩特

石化 
新装置 15 11 月 15 日 11 月 19 日 

神华新疆 全线 45 11 月 15 日 11 月 16 日 

中韩石化 JPP线 20 11 月 22 日 待定 

神华榆林 全线 30 11 月 22 日 11 月 28 日 

宁波富德 全线 40 12 月 一周左右 

东华能源 全线 40 12 月 一个月 
 

资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 

 

二、开工率维持在高位 

PP装置检修方面，除了大唐多伦、锦西石化等长期停车的装置外，11月较长期的检修装

置较少，仅广西钦州 20万吨装置 11月 5日起检修 45天左右。11月份短期检修的装置有中原

石化 PP新装置、辽通化工老装置、神华新疆全线、神华榆林全线等装置检修，装置检修时间

多很短，大多在一周之内，损失的产量有限。据找塑料统计数据显示，截至本月末国内 PP生

产企业整体开工率在 90%左右，开工率维持在高位。 

不过，根据产能检修计划，宁波富德全线 40万吨产能 12月检修一周左右，扬子江石化全

线 40万吨产能 12月检修一个月左右。届时产量将受到一定影响。 

三、需求有所改善 
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从我国 PP消费结构看，主要用于塑编、注塑，下游行业开工率明显走高。据找塑料网统

计显示，截至月末国内聚丙烯下游行业整体开工率上涨至 63%。其中塑编行业开工率在 65%，

BOPP开工率在 64%，共聚注塑开工率在 60%。总体开工率处于下半年高位。 

终端方面，工业方面水泥用编织袋需求量较大。国家统计局公布的数据显示 10月水泥产

量 2.278亿吨，同比增长 3%； 1-10月份，全国累计生产水泥 19.907亿吨，同比增长 2.6%，

维持低速增长，但较去年同期-4.6%的负增长明显改善。 

总体看，下游需求有所改善，若后期宏观面继续向好，有望对需求形成进一步的拉动。 

图 9.下游开工率走高 图 10. 水泥产量 

  

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 

 

 

第四部分 后市展望 

美国原油钻井平台数不断增加，美国原油 11月产量增长，库存也小幅增加，但是欧佩克

正式达成减产协议，OPEC成员国同意将日产油量减少 120万桶，非 OPEC 国家则同意日产量减

少 60万桶，原油供给过剩程度有望进一步缩减，原油的再平衡过程将加快。需求方面，12月

份，随着天气转冷，取暖油将进入消费旺季，增加对原油的需求。预计原油价格将走高，12

月 WTI原油指震荡区间 48.0至 59.0。 

LLDPE 方面，11月份，虽然有多套装置检修，如神华新疆 LDPE 装置、抚顺石化 HDPE装置，

不过检修装置涉及产能较少，且检修时间多很短，因此损失的产量有限。同时，神华新疆、中

天合创新增产能投产后产品流入市场，增加供给端压力。预计 12月份产量仍将维持在年内高

位，但 12月份供应量相比 11月增长有限。需求方面，农膜需求有放缓迹象，对需求拉动有限。

不过，12月后，随着国际国内重要节日相继来临，预计包装膜需求上升。库存上，随着供给



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 

2016 年 12 月中国期货市场投资报告 

 

增加，11月石化库存有所积累，港口库存、社会库存也有所增长。预计 12月 LLDPE 小幅走高，

LLDPE指数震荡区间 9000-10200。 

PP 方面，同 PE 相比，PP 今年装置投产计划较多，其新增产能预计将远大于 PE。神华新

疆、宁波福基、中天合创项目已开车，而中江石化和宁波富德大概率在 1月份前后投产，新增

产能带来的供给压力将增大。11月装置检修时间多很短，损失的产量有限，至本月末 PP生产

企业整体开工率在 90%左右，处于年内高位。不过需求方面，下游塑编、注塑开工率回升，下

游需求有所改善，若后期宏观面继续向好，有望对需求形成进一步的拉动。预计 12月 PP震荡

偏强走势，PP指数震荡区间 7900-9200。 
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