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一、基本面分析

（一）上游原料基本面

9月国际原油价格突破 70美元关口向上，LLDPE经历了下跌、反弹，在原油价格震荡

支撑下震荡偏强。美国原油强势回归国际市场，伊朗原油出口遭制裁，是原油市场上一宗大

事件，围绕其如何拓展和改变现有的市场格局的经济政治手段，成为影响国内化工品的重要

因素。

（1）伊朗原油出口第一轮制裁是在 8月 7日生效，目标为切断伊朗以及与伊朗往来企

业与美国金融体系的连结。禁止采购伊朗原油的禁令将自 11月起生效。路透社报道称，根

据四名直接知悉内情的消息人士得知，为了保障供应，国营石油贸易商珠海振戎、以及亚洲

最大炼油业者中国石化(600028,股吧)集团公司已经启动与伊朗国家石油公司(NIOC)长期供

应合约中的一项条款，他们将可以利用 NITC 运营的油轮。长期合约下的石油价格已经从先

前的离岸价格(FOB)改为目的港船上交货(DES)价格，这意味着伊朗将会承担交付原油的所

有风险及成本，当中有包括处理保险问题。伊朗石油到中国，“包邮”还附加运费险。伊朗

通过这样一份长期的销售合同，保证在遭受美国制约后，依然能卖出自己的石油。路透社称，

一名资深石油业高管说这样的转变是到了最近才开始，这几乎是买卖双方的一致要求。报道

中提到的各公司目前都未就油轮的变动及长期供应合约的事情置评。今年 7月，从伊朗到中

国的 17艘包租油轮均由伊朗国家油船公司(NITC)运营。约有 2380万桶原油和凝析油在七月

份运往中国，即 76.7万桶/日。今年 6月，中国的石油进口量为 1980万桶，即 66万桶/日。

随着第二轮制裁临近，多数欧洲企业已经承认，它们将被迫撤出伊朗。因担心受到美国

制裁，进而无法达成需要美元的业务。此外，日本、韩国、印度等国家也已经削减了伊朗的

业务。其它国家逐步撤离伊朗市场，中国将继续伊朗深化合作。伊朗官方早些时候已经暗示

中国石油天然气公司将会接管道达尔在南帕尔斯的项目，并将其份额占比从此前的 30%上

调至 80%

(2)中国 2017年宣布停止进口废旧塑料，从 2018年开始强力实施，2018年 4月 19日，

生态环境部、商务部、国家发改委、海关总署联合发布《关于调整的公告》，要求将工业来

源废塑料从《限制进口类可用作原料的固体废物目录》调入《禁止进口固体废物目录》，自

2018年 12月 31日起执行，废塑料进口时代将终结，全面禁止洋垃圾入境 2020年实现固废
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零进口。继 2016年以来环保督查，2018下半年新一轮塑料行业大洗牌开始。《环境保护税

法》在 2018年年初实施，税法中规定环保税按季度申报，4月环保税迎来首个征期，企业

多排多缴税，少排少缴税的机制，通过刚性的税收倒逼高污染、高能耗企业转型升级。2018

年山东、湖北、江苏、浙江、山西、京津冀等地相继出台了针对塑料园区、塑料厂的整治、

限产、关停、保留方案，8月环保整治力度强化，各地环保政策消息不断。

山东作为中国塑料大省共有化工企业 9000余家，规模以上企业占 37%，山东省近年开

始对塑料厂实行关停并转行，8月 3日，山东淄博临淄区人民政府网站发布关于公示第一批

关闭淘汰和转型非塑料企业(47家)及第二批关闭淘汰塑料企业名单的通知(71家)。湖北宜昌

全面关停临江塑料企业，2017 年，宜昌共关停沿江 1 公里范围内的 25 家塑料企业，2018

年将继续关停 9家，陆续使 8 家退出塑料行业，到 2020年，宜昌市长江沿线 1公里内塑料

企业将全部“清零”，完成 134家塑料企业“关、改、搬”任务；杭州预计 2018年年底前

关停 144家塑料、印染等重污染企业，2020年底将关停或退出 200多家重污染企业。下游

企业规模不一设备分化，达到环保要求的运营成短期内增加。

(3)美国宣布自 9月 24日起，将对 2000亿美元的中国输美产品加征 10%的关税；自 2019

年 1 月 1 日起，关税将提升至 25%。美方同时威胁，若中方对农产品等行业报复，美国将

立刻实施力度更大的关税征收举措，对额外大约 2670亿美元的进口商品征收关税。对此，

中国商务部作出回应：“为了维护自身正当权益和全球自由贸易秩序，中方将不得不同步进

行反制。”措施有二：一，对原产于美国约 600亿美元进口商品实施加征关税，税率 5%-10%

不等；二，在世贸组织追加起诉美国 301调查项下对华 2000亿美元输美产品实施的征税措

施。

美国新出台 2000亿美元中国进口商品清单

数据来源：和讯网
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在以上加征关税名单中，涉及至 LLDPE下游产品较多，出口企业面临出口成本增加利

润压缩或尽失及失去国际竞争力最终失去市场份额的困境。

进入 10月，国际原油市场风起云涌，扑朔迷离。伊朗原油能否顺利出口原油，能顺利

出口到国际市场原油多少，美国原油出口到国际市场的原油量，中国作为原油进口大国如何

应对，持续关注。

（二）行业基本面

国内供给：10月印度、伊朗等货源不多，港口新到港货源将收紧。国内独山子石化 HDPE、

中原石化全密度二期计划近期减负运行；吉林石化 HDPE、中天合川 LDPE近期新增复产，

至月末 LLDPE开工率 88.38 %。回料方面，自 2017年 7月 18日中国知会世贸组织 2017年

底起限制接受废旧塑料和废纸等污可能对环境造成严重污染的洋垃圾之后，2018年中国 PE

回料进口呈现断崖式下滑。上周公布了 2018 年第 21 批批文乙烯回料核定量为 0 吨，1~21

批文总计乙烯回料核定量仅 19675吨。需求端，农膜逐步进入季节性旺季，需求逐步回升。

需求市场：棚膜开工继续季节性走强，且增速较前期有所回升，目前农膜开工已达往年

同期水平，LL环比有供需两增的预期。综合而言，在中下游节后刚需补库

二、技术面分析

如下图 1 LLDPE 主力连续周线图所示，目前 LLDPE 的价格在 9200附近，这一价格是

近 8年来相对低价位，价格落于 9200以下的时段主要集中在近三年原油价格趋于低位时出

现的，价格回至 2010年以来的价格区间的下沿。

图 1：LLDPE主力连续周线图

如图 2美原油主力连续周线图所示，目前原油价格已突破 2015年 5 月 60美元/桶前

高价格，近期原油价格突破今年 3月以来 65至 70美元/桶区间震荡上沿，11月中旬美国中

期选举、储备油出口、伊朗原油出口缩减支撑了又限制了原油价格的波力空间，80美元前
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期高点成为关键压力点。

图 2：美原油主力连续周线图

三、操作策略

7.6日中美贸易战正式开打，或对市场情绪造成比较大的扰动，建议观望为主。

人民币兑美元汇率波动，原油进口价格波动，从大的方向影响LLDPE的成本价格，L1809

在 9200一线成为一条重要的价格支撑位，仍坚持长线多观察，中线关注 9400一线反弹位置

的调整位置的表现，定位长线方向。
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