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一、 行情分析回顾

核心逻辑：12 月份原油价格整体上行。OPEC+稳步减产继续支撑

油市，新冠疫苗接种工作的展开、美国新版财政刺激政策的达成以及

英国脱欧协议的达成均在一定程度上支持油价上行。传播速度更快、

传染性更强的变异新冠病毒的出现再度引发了市场对原油需求前景

的担忧，限制了油价的涨幅。

行情方面：12 月 PE 冲高回落，截止 12 月 31 日，PE2105 合

约收于 7720 元/吨，月跌幅 3.2%，1-5 月差 45（-165），主力基差-70

（-165）。12 月 PP 冲高回落，截止 12 月 31 日，PP2105 合约收

于 8057 元/吨，月跌幅 4.0%，1-5 月差 42（-286），主力基差-57

（-187）。

现货方面：月末 PE现货实盘方面华北地区 LLDPE 7650-7900 元

/吨， 华东地区 LLDPE 价格 7750-7900 元/吨，华南地区 LLDPE 价

格 7600-7850 元/吨。月初价格涨跌互现，业者心态略有提振，临近

月底及年底，现货货源相对较少，持货商随行就市报盘，终端工厂接

货意向相对谨慎。

PP月末华北拉丝主流价格在 7850-8000 元/吨，华东拉丝主流 价

格在 8000-8200 元/吨，华南拉丝主流价格 8000-8150 元/吨。市场

观望气氛逐步加重，下游方面采购有限，市场交投平平。生产企业积



            2021年 1月                      月报

2

极去库为主，市场预售货源增加明显，贸易商心态变动不大，随行出

货。

二、 基本面分析

1. 宏观

   美国大选拜登担任下一任美国总统， 拜登推广清洁能源打压传

统能化产业，主张重回“伊核协议”，市场认为原油市场因此存在一

定影响，但实现还需要一段时间，美国新版财政刺激 9000 亿美元的

纾困计划以及 1.4 万亿美元的政府拨款法案已经通过，法案通过一度

令美元指数大幅受挫。英国议会批准了英欧贸易协议， 2021 年 1 月 

1 日起正式生效。

截至 12 月 25 日当周，美国原油产量维持 1110 万桶每天不变，由

于 WTI 原油价格的不断上涨，美国页岩油产业逐步复苏。根据美国油

服贝克休斯发布的石油钻井机报告显示，截至 12 月 31 日当周，钻

井数量连续十六周录得上涨，增加至 267 部钻井平台，是 5 月中旬

以来的最高水平。 

由于受美国制裁，委内瑞拉 12 月份原油出口量大幅下降。根据 

Refinitiv Eikon 的数据件显示，2020 年委内瑞拉原油出口量日均减

少约 37.6 万桶，降至 77 年以来的最低水平。

图 1：2020 年原油与 LLDPE 走势对比
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数据来源：民生期货、WIND
图 2：2020 年原油与 PP 走势对比

数据来源：民生期货、WIND

2. 供给 

2020年 1-11月，国内 PE与 PP每月产量均为历史同期新高，前

11个月国内 PE产量约为 1843.15万吨，累计同比增长 13.26%，增速
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与 2019 年同期相当；1-11 月 PP 累计产量约 2319.75 万吨，累计同

比增长约 14.56%，增速较 2019年同期高 8.52个百分点。

PE：据统计，12 月检修装置环比减少，涉及检修年产能 306 万

吨，检修损失量 7.05 万吨，总量较 11 月份减少 4.12 万吨。统计

2021 年 1 月 PE 检修损失量总计 1.39 万吨，其中高压损失 0.32 万吨，

低压损失 1.07 万吨，总 量较 12 月份减少 5.66 万吨。进行检修的企

业主要有：独山子石化 10 万吨老 HDPE 装置 12 月 28 日检修，开

车时间待定，中韩石化 30 万吨 HDPE 装置计划 1 月 17 日起检修 2 

天，茂名石化 11 万吨 1#LDPE 装置计划 1 月 15 日至 1 月 17 日

检修，25 万吨 2# LDPE 装置计划 1 月 25 日至 1 月 27 日检修，35 

万吨 HDPE 装置计划 1 月检修 7 天，具体时间待定。  

PP：12 月份开工负荷率 89.61%，较 11 月下降 1.36 个百分点，

较去年 12 月下降 2.70 百分点。市场估算，2020 年 12 月国内 PP 

产量 234.68 万吨，环比上升 4.38 %，同比增加 11.76%。2020 年 

1-12 月 PP 累积产量约 2554.44 万吨，较去年 1-12 月份增加 14.30%。

预计 2021 年 1 月 PP装置检修损失量约 9.8 万吨，环比减少 9.48 

万吨。目前 PP广州石化装置检修，武汉石化、中韩石化开车生产，

因此预计 1 月份 PP装置检修损失量将有所减少。

  图 3：2020 年 LLDPE 月度产量
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数据来源：民生期货、WIND

卓创资讯统计，2020年 PE与 PP新增产能分别为 350万吨/年和

380万吨/年，较去年分别增长 18.35%和 15.54%，新产能兑现率分别

为 64%和 71%。受疫情影响，2020年新装置投产多有推迟，其中 8-10

月为产能投放集中期。

2021年聚烯烃仍处于产能大幅扩张周期，据初步统计，2021年

PE和 PP分别有 600万吨和 785万吨新装置计划投产，产能增速分别

高达 26.6%和 27.8%。计划 2020年大概率会推迟到 2021年投产的装

置有龙油石化、宁波东华能源、东明石化，卫星石化、中石油长庆等

企业均为轻烃裂解工艺，聚乙烯原料轻烃裂解工艺产能继续扩大。

图 4：LLDPE 进口量
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数据来源：民生期货、WIND

图 5：PP 进口量

数据来源：民生期货、WIND

进口：当前我国仍是 PE与 PP的净进口国，2020年 1-10月，PE

进口依存度为 48.5%，PP进口依存度为 20.6%。

库存：12 月末 PE 库存环比下降 2.98%，上游生产企业 PE 库存环

比下降 7%，样本港口库存环比下降 0.74%，样本贸易企业库存环比下

降 0.2%。12 月末 PP 库存环比下降 5.92%。石化企业库存下降，贸



            2021年 1月                      月报

7

易商库存、 港口库存上升。

图 6：两油石化库存

数据来源：民生期货、WIND

利润：12 月 25 日，LLDPE 石化利润 2354 元/吨左右，PP 石化利

润 2600 元/左右，煤制聚烯烃利润约 1140 元/吨，外采甲醇制 PP 毛

利约 360 元/吨。

3. 需求

 PE 下游主流开工 49%-59%。农膜行业开工下降 2 个百分点至 

50%，薄膜、中空、管材行 业开工分别下降 1 个百分点，包装行业

开工上升 1 个百分点，单丝行业开工稳定，部分下游工厂继续受到

环保影响，对原料需求有所减少，采购积极性不高，维持生产为主。

PP 下游行业开工小幅提升。环保、限电等基本结束，近期工厂

订单尚可，生产积极性较好，部分工厂积极生产，为春节假期提前准

备，企业多按需采购，原料库存一般维持在 4-14 天的使用量。
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图 7：塑料月度产量

 数据来源：民生期货、WIND

2 月 11 日，外交部长王毅在“2020 年国际形势与中国外交研讨

会”开幕式上发表了主旨演讲，谈到了中国医疗物资的出口数据。今

年中国向 150 多个国家和 9 个国际组织提供抗疫援助，为有需要的 34

个国家派出 36 支医疗专家组。此外，国内还发挥最大医疗物资产能

国优势，迄今已向各国提供了 2000 多亿只口罩、20 亿件防护服、8

亿份检测试剂盒。2019 年国内全年口罩产量仅 50 亿只左右，假设 1

吨 PP 纤维料可生产 25 万只口罩，单向国外提供的口罩就需要消耗约

80 万吨的 PP，占 PP 消费量的 3%左右，考虑到国内还有大量的需求，

预计 2020 年口罩给 PP 需求带来 4%以上的增量。

市场有观点认为，2021 年口罩对国内 PP 需求增速预计将出现下

降。10 月 23 日，外交部发言人赵立坚主持例行记者会。赵立坚援引
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中国海关的数据提到，从 3 月 1 日至 10 月 18 日，中国对美累计出口

口罩 377 亿只，外科手套 7.4 亿双，防护服 5.6 亿套，护目镜 4154 万

副，呼吸机 11701 台。而 12 月 2 日外交部发言人华春莹主持例行记

者会表示，截至 11 月 22 日，中国已累计向美国出口口罩约 394.3 亿

只，外科手套约 8 亿双，防护服约 6.5 亿套，护目镜约 4676.2 万副。

上述数据表示，3 月至 10 月中旬，我国向美国出口口罩月均值在 50

亿只左右，而从 10 月 18 日至 11 月 22 日，我国向美国出口仅增加

17.3 亿只，一定程度表明我国口罩出口量下滑的状况。

   

三、 聚烯烃的技术分析 

聚烯烃 12 月处于 2018 年 10 月份以来下跌趋势性行情后的反弹

阶段的瓶颈期，12 月 LLDPE2105，PP2105 大涨之后快速下跌。12 月

2101 合约与 2105 主力合约在 1 月交割期出现交割月行情特征。

LLDPE2105 合约与 PP2105 合约独立合约，01 合约作为交割合约

其价格对 05 合约形成主导力消失，在交割主要环节前期空单开始加

仓发力。

图 8： LLDPE2105 合约日线图
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数据来源：民生期货、博易云

图 9：PP2105 合约日线图

数据来源：民生期货、博易云

四、 行情展望

2020年 1月 19日，国家发展改革委与生态环境部出台了《关于

进一步加强塑料污染治理的意见》，市场称为新版“限塑令”。该意

见针对不同塑料产品采取不同的节奏与力度、逐渐扩大实施范围，从

而有序推进塑料污染治理工作。

2021年，国内产能继续扩张，产量增速将保持较高水平，人民

币中短期仍保持相对强势，可能导致国内聚烯烃进口量维持高位，塑

料制品出口或有所下滑，在疫苗持续推进背景下，疫情相关产品的需

求增速或出现不同程度的下滑，预计整体需求增速有所下滑，聚烯烃

2105合约在 1月合约交割临近期开始逆原油行情下跌。
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风险提示：汇率因素  原油价格受到事件性驱动  美大选最终结

果  地缘政治冲突  疫情形势
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