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2.期货市场情况 

11月 PE期货市场价格也是持续走跌，月线以实体长阴线报收。11月 PE开盘价为 9710 元/吨，收盘价为 8675

元/吨，最高价为 9745 元/吨，最低价为 8675 元/吨，跌幅为 10.8%，成交量为 564.6 万手，增加 406.2 万手，

持仓量为 33.5万手，减少 21.4万手。 

 华期理财 

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。 

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。 

 

客户适配：适合所有客户使用，尤其
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12 月 PE 底部宽幅震荡 

 

一、本月塑料现货和期货走势简析 

 

1.现货市场 

现货市场走势持续弱势，截至 2014 年 11 月 28 日，上海、

山东和广州市场价格分别为 10575、10525 和 10325元/吨，创近年

来新低，烯烃的价格也开始高位回落，截至 11 月 28 日，亚洲地

区外盘价价格分别下跌至 1368 和 1380 美元/吨，如下图所示如下

图所示： 
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二、本月塑料供给面情况 

1.PE新增产能和装置恢复，供应端压力增大 

首先，蒲城新能 30 万吨 PE 新产能计划 12 月 16 日投产，其次，因前期部分线性装置转产 HDPE 注塑

以及其进口货源的冲击，导致 HDPE 与线性价差大幅减小，后市部分全密度装置开始转产 7042，宁夏宝丰 30 

万吨新装置 12 月产 7042 一个月，包头神华 30 万吨全密度装置 12 月初开始转产 7042，四川石化转产计划

有变，11 月底再次产回 7042，中煤榆林 30 万吨全密度装置的甲醇合成塔 12 月底恢复，届时其运行负荷将回

升： 
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2.PE 进口有望回升，且货源价格持续下降 

首先从季节性来看，11、12 月份的进口量通常是逐月回升的；其次，因外盘价格的高位回落，自 10 月中下旬

以来， PE 进口利润均在持续恢复，这将在一定程度上刺激进口量的回升；第三，外围供应充裕，中东博禄、伊

朗和韩国均有新增产能投放，新加坡壳牌石脑油裂解装置 10 月中旬也在检修扩能，韩国和日本近期都有裂解装

置陆续重启，这些都将促使未来进口货源的增长，且国际油价持续下跌，进口货源价格仍会持续下挫，进口利润

将持续增长。如下图所示： 
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3.PE12月库存回升概率较大 

产能的增加和检修装置的增多，导致 12月库存可能会有回升，而且目前库存水平并不高。 

截至 2014 年 11 月 30 日，国内 PP、PE 主要市场总库存回落，较上月底环比减少 2.79%，与上年同期比增加

11.47%。库存结构上看，本月 PP 库存下降，较上月底减少 3.65%，比上年同期增加 11.09%；PE 库存同样下降，

较上月底减少 2.51%，比上年同期增加 11.59%。从区域来看，本月南、北方库存均下降。北方库存较上月底减

少 2.56%，比上年同期增加 12.26%；南方库存较上月底减少 3.52%，比上年同期增加 11.03%。总体来看，11 月

份库存延续震荡回落趋势。 
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三、本月塑料需求面情况 

往年 12 月份通常是下游企业的年底备货期，且今年下游库存一直维持低位，备货潜力较大，不过随着国际

油价的持续回落，原料供应压力的逐步增大，悲观预期更加强烈，这无疑将减弱下游的年底备货动力，备货行为

延后概率大，12 月份需求仍将以刚需为主， 12 月份农膜和塑料薄膜仍将有季节性增长，不过增长幅度有限。 

PE 下游主要是塑料薄膜，薄膜中主要分为包装膜和农膜两大块，首先包装膜这块需求相对刚性，主要表现

在对价格的敏感性不高以及需求没有明显的季节性，开工相对平稳，主要是在长假来临前其开工率会有一定程度
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的提升，所以对于包装膜来说，7 月份需求仍维持稳定，但进入 8 月份后，开机率或将缓慢逐步提升，以备国

庆需求；其次就是农膜，农膜对塑料的需求有较好的季节性，自 8 月份开始，农膜产量也将逐步增长，持续增

长到年底，因此根据其季节性来看，8 月份 PE 需求才有一定程度的改善如下图所示：  
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聚烯烃短期内将考验回料价格支撑 

    由于回料市场有其相对独立的价格形成体系，尽管国际油价大幅下挫，但回料价格仍将在一段时间维持稳定，

截至 11 月 28 日，LDPE 和 PP 回料市场价分别在 8650 和 8350 元/吨附近，在塑料和 PP 现货市场中，回料

通常是掺混在新料当中去生产制品的，如果新料价格跌至回料价格附近或以下，那么制品商无疑将会去选择新料，

而不再选择回料，这样无疑将增大了新料的需求，考虑到回料市场的巨大，这将给聚烯烃新料市场带来较强支撑，

历年回料几次都是新料价格下跌的底部，如下图所示： 

 

 

 

四、技术面分析 

 

1．月线级别 
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月线级别拉出盘整顶背之后开始向下突破，并开始破位，目前走势为向下月线一笔，目前看不出结束迹象，

大级别走势偏空。 

 

 

 

2.周线级别 

    周线级别处在一个继续向下笔的发散当中，而且没有背离走势的存在，也就是说即使止跌，也还要有一个构

建底部的过程，而且结合目前的基本面情况，向下的走势还在持续中，中级别的表现是持续偏空的。预测走势如

下图: 

 
 

3．日线级别 
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   日线走势还处在主跌浪当中，未来 12月走势无非两种，第一种是持续下跌整月，第二种是本月先跌然后有弱

反弹走势，目前来看第二种可能性较大。预测走势如下图： 

 

 

五、未来前景预测 

尽管 12 月份聚烯烃市场供应压力有所增长，蒲城新能投放、部分 PE 装置将转产 7042、PP 更是有几

套装置陆续重启，且外围货源供应充裕，更是出现部分廉价的进口货源，再加上悲观预期下，下游备货意愿将

下降，刚需也难有明显增长，另外，丙烯单体价格跌跌不休，粉料企业生产意愿仍存，12 月份的供应压力是有

增无减，后市出现大幅反弹的概率并不大，但下方空间将受到回料价格的较强支撑，且目前石化库存已经降到 90 

万吨以下，再加上 L1505 和 PP1505 合约出现了前所未有的深度贴水，这些都将在短期内限制期价的下跌空

间，因此综合来看，我们认为 12 月份的聚烯烃价格将是底部宽幅震荡的格局，LL1505 价格运行区间为 

8450-9150 元/吨，PP1505 合约价格运行区间为 8350-8750 元/吨，建议短期空头谨慎持有，价格运行区间内

操作为宜。 
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