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一、主要观点 

LLDPE:利多 1.石化库存不高。2.原油反弹。 

  利空 1.上游供应量大；2.工厂陆续停工放假。3.整体经济疲软。 

综述，原油超跌反弹，但原油的供需矛盾并未改变；供需方面，目前装置检修较少，供

应充裕，需求上，下游企业基本完成节前备货，工厂陆续停工放假，后期需求数量有限，现

货上涨乏力，但由于目前石化库存极低，上游没有降价意愿，下跌也很难。节前主要关注资

金对期货市场的影响。节后关注石化去库存速度。从 K 线图来看，下方多处均线支撑明显，

但上方 8500附近压制明显，波段之星出现做空信号。预计下周主要以区间震荡为主。 

截至 1月 29日，L1605收于 8410，月跌幅 435 元/吨。 

 

二、产业链及现货市场分析 

（一）产业链供需格局 

1月份装置检修量较少。全月检修产能为7.54（上月为6.06），其中线性检修产能2.27

万吨。预计1月总产能为116.96，线性产能为54.5。 

2016 年 1 月 PE 装置投产检修 

PE 企业名称 检修产能 检修装置 停车时间 装置重启时间 影响产能 

广州石化 26 线性 11.28 2016.1.18 1.28 

大庆石化 10 低压 C 线 12.14 1.13 0.36 

延长榆能 30 低压 12.24 1 月 18 日开车 1.48 

大庆石化 10 低压 C 线 1.4 日 待定 0.33 

茂名石化 35 低压 1.9 日 1.18 0.86 

抚顺石化 35 新低压 1.10. 预计 1.15 0.48 

福建联合 45 全密度 1.15 1.23 日开车 0.99 

蒲城清洁能源 30 全密度 1.20 1.23 日开车 0.25 

上海金菲 13.5 低压 1.21 晚间 春节后开车 0.41 

扬子巴斯夫 20 高压 1.22 开车未定 0.55 

茂名石化 36 高压 1.28 开车未定 0.39 

中韩石化 30 高压 1.27 1.29 0.16 

 

 

 



2016 年 PE 大修计划 

企业名称 LLDPE LDPE HDPE 检修时间 

镇海炼化 45 3 月停车检修 45 天左右 

中韩石化 60 4 月停车检修 60 天左右 

燕山石化   38 16 5 月 8 日至 6 月 23 日大修 47天 

神华包头 30     2016 年 4-5 月停车检修 40 天左右 

兰州石化 73 7-9 月大修 40 天左右 

上海石化 45 7-8 月停车检修 

中沙天津 30   30 8 月 10 日至 9 月 22 日检修 44天 

天津联化 12     8 月 15 至 9 月 26 日检修 43 天 

 

 

2016PE 装置投产表 

企业名称 技术 LLDPE LDPE HDLE 投产时间 

神华榆林 DMTO   30   12.15 开车，30 日出合格品 

蒲城清洁能源   15     计划 1 月投产 

        15 计划 1 月投产 

神华乌鲁木齐 DMTO   25   2016 一季度 

中煤蒙大 DMTO 30     16 年三四月份 

中天合创 DMTO 67     2016.07 

久泰能源 UOP 25     2016.08 

中安联合 煤化工 35     2016 第四季度 

青海大美煤炭 煤化工 30     2016 第三季度 

 

2015年12月份PE产量103.4万吨，其中高压产量21.1万吨，低压产量35.1万吨，线性产

量47.1万吨。总量同比去年（90.5万吨）增加12.9万吨，增幅14.25%。1-12月份累计产量1220.8

万吨，同比去年（1076.86万吨）增加143.94万吨，涨幅13.37%。 

2015年12月PE出口2.7万吨，其中高压0.6万吨，低压1.6万吨，线性0.5万吨，全年累计

出口26.71万吨。 

LLDPE产量                               LLDPE表观消费量        
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LLDPE 进出口对比                      

 
（二）原油及单体价格走势 

图表 1  LLDPE 产业链各产品价格及价差走势
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目前，国际原油价格超跌反弹。反弹的原因是欧美严寒天气，以及市场对主要经济体维

持货币宽松政策，还有对 OPEC与非 OPEC产油国协同减产的预期。但是最根本的供需矛盾并

没有改变。截至 1月 29 日，布伦特 3月原油期货收于 34.74美元/桶，月跌幅 8.55%；WTI3

月原油期货收于 33.74 美元/桶，月跌幅 13.3%。 

亚洲乙烯价格小幅下跌。截止 1月 28日，CFR 东北亚收 925美元/吨，月跌幅 150。 

国内线性市场价格月初价格下跌，中旬后，价格开始上涨。截止 1月 29日，线性华东

主流价格为 8950，月跌幅 100；华北低端价格为 8700，月跌幅 120。 

（三）成本利润 

目前，石脑油制 LLDPE的测算成本为 4615，石脑油利润率为 49.8%；甲醇制 LLDPE的测

算成本为 6568，利润率为 28.6%。 

图表 2  石脑油制 LL 成本及利润率        图表 3 甲醇制 LL 成本及利润率 
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进口利润 
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（四）下游需求 

需求方面，以农膜生产来看，临近春节，棚膜需求减弱明显，部分厂家已停机放假；地

膜需求依然维持一定生产，不过节前订单跟进情况一般。厂家多已完成节前备货，后期对原

料需求数量有限。 

塑料制品产量                           塑料薄膜产量 
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三、库存及仓单 

截止上周四，石化库存为 49.5，处于库存低位。截至上周五，LLDPE 仓单为 153。 
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四、套利分析 

目前，塑料期货贴水大幅回补。截止 1 月 29 日，LLDPE 基差为 540。 

-2500
-2000
-1500
-1000

-500
0

500
1000
1500
2000
2500
3000

1
4
/1
2
/1
1

1
5
/1
/1
1

1
5
/2
/1
1

1
5
/3
/1
1

1
5
/4
/1
1

1
5
/5
/1
1

1
5
/6
/1
1

1
5
/7
/1
1

1
5
/8
/1
1

1
5
/9
/1
1

1
5
/1
0
/1
1

1
5
/1
1
/1
1

1
5
/1
2
/1
1

1
6
/1
/1
1

LL-LD LL-HD LL-PP

-200

300

800

1300

1800

7000

7500

8000

8500

9000

9500

10000

10500

11000

1
4
/1
2
/1

1
5
/1
/1

1
5
/2
/1

1
5
/3
/1

1
5
/4
/1

1
5
/5
/1

1
5
/6
/1

1
5
/7
/1

1
5
/8
/1

1
5
/9
/1

1
5
/1
0
/1

1
5
/1
1
/1

1
5
/1
2
/1

1
6
/1
/1

LL基差 华东主流 期货价格

 

LL-PP 现货价差                                    LL-PP 期货价差 
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