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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

全球原油供应过剩担忧仍在，本周内外盘原油期现货继续走低，国内原油跌幅最大； 

国内 PP现货补跌，期货企稳反弹，价差大幅收窄。 

表 1 原油及 PP 期现货价格本周变动  单位：美元/桶，人民币/桶，元/吨   

项  目 

12 月 

13 日 

12 月 

20 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1903 收盘价 422.20 398.10 -33.60 -7.58% 

布伦特原油活跃合约收盘价 61.71 55.00 -3.06 -4.88% 

WTI 原油活跃合约收盘价 53.08 46.22 -3.37 -6.17% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 58.96 54.72 -4.24 -6.84% 

PP1905 收盘价 8427 8517 -214 -2.41% 

PP 出厂价（T30S）：镇海炼化 9450 9450 -750 -7.69% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美联储 12 月如期加息 

美联储 12 月如期加息，暗示明年加息两次、此前为三次；鲍威尔称已达中性利率区间低

端，明年任何一次会议都可能行动，利率路径不确定性很高，坚持缩表，政策不受政治影响。

美国主要股指创近一年新低跌势存在加深风险，美元指数高位强势震荡，对商品市场带来冲

击。 

（2）OPEC 减产幅度料高于预期 

OPEC 文件显示，OPEC 计划公布本月稍早达成的 OPEC+减产协议的自愿减产配额。OPEC 秘

书长表示，为了达到提出的 120 万桶/日的减产目标，各国有效减产 3.02%，高于最初讨论的

2.5%；将产量调整公开对于支持市场情绪和信心至关重要。该文件显示，沙特从 1 月起将减

产 32.2 万桶/日至 1031.1 万桶/日。 

（3）EIA：美国页岩油日产量到年底料超过 800万桶 

EIA周一再月报中辰，至今年年底，美国七个主要页岩油盆地的石油日产量预将历史受此

攀升至 803 万桶,1月预计再增加 13.4 万桶至 817 万桶。美国已经超过沙特和俄罗斯成为全球

最大的产油国，周度的整体原油日产量达到 1170万桶的记录高位水平。 

（4）消息人士：俄罗斯 12月原油产量达 1142 万桶/日，创历史新高 

行业消息人士周一表示，俄罗斯 12 月迄今原油产量达到 1142 万桶/日，创下记录新高。

俄罗斯能源部长诺瓦克上周表示，12月原油产量水平预计将持平于 10 月。俄罗斯 10 月原油

产量 1141 万桶/日，11月原油产量 1137 万桶/日。 

（5）上周美国原油库存连降第三周，但降幅不及预期，馏分油库存意外减少 
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EIA 周三公布的数据显示，美国原油库存连续第三周下滑，汽油库存增加，馏分油库存下滑。截止 12月 14 日当周，美国原油

库存下滑 49.7 万桶，但降幅远低于分析师之前预期下滑 240 万桶；库欣库存增加 109 万桶。当周炼油厂原油加工量下滑 2.8 桶/

日，产能利用率回升 0.3 个百分点，美国原油净进口量下滑 2.1 万桶/日。上周美国汽油库存增加 176.6 万桶，分析预估为增加 120

万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存下滑 420 万桶，分析师预估为增加 57.3 万桶。 

图 1.EIA美国原油及汽油库存（单位：万桶/日） 

 
资料来源：WIND  新纪元期货研究 

（6）本周 PP 开工率相对平稳，下游需求维持低迷 

本周我国聚丙烯装置检修损失量约 5.56 万吨，较上周的 6.48 万吨减少 14.20%。周内大庆炼化老线和延安炼厂老线因装置故

障临时停车检修，但福建炼化、上海赛科等重点装置开车。下周神华宁煤二公司二线和东华扬子江计划停车检修，预计聚丙烯装

置检修比例将再度小幅提升，但总体损失量环比本周减少。冬季环保督查力度加大，部分中小型下游工厂面临环保整治问题停关

整顿， PP下游需求维持低迷。 

图 2.PP下游行业开工率（单位：%）  图 3. PP 基差（单位：元/吨） 

 

 

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

（7）本周 PP 现货大跌，基差明显收窄  

本周 PP 期货冲高回落，现货保持平稳，基差小幅扩大。截止 12 月 21日，镇海炼化 T30S 聚丙烯出厂价 9450 元/吨，PP1905

期货收盘价 8444 元/吨，基差 1006 元/吨，较上周五增加 61元/吨。 

3.小结 

美股大幅下挫、对全球原油供应过剩、能源需求疲软的担忧情绪等因素令油价受到严重压力，市场恐慌情绪蔓延，WTI 原油重

挫至 17 个月低位；在原油供应量出现实质性下降前，内外盘原油难改弱势格局。成本端原油维持颓势加之下游需求未见好转迹象，

PP 承压回落，短线重回低位弱势震荡。 

 

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 
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本周内外盘原油大幅下挫。在全球原油供需过剩及市场恐慌抛售情绪影响下，WTI 原油主力跌破 50 美元/桶关键支撑，最低

下探至 45.67 美元/桶，截止 12月 21 日 15:30累计周跌幅 9.43%；布伦特原油最低下探至 54.28 美元/桶，截止 12月 21 日 15:30

累计周跌幅 8.83%。国内原油期货报收五连阴，主力合约 SC1903最低下探至 385.8 元/桶，创上市以来低位，全周以 9.61%的跌幅

报收于 489.6 元/桶。 

本周 PP 修复性反弹，主力合约 1901 报收三阳两阴，期价重新站上 8500 技术支撑，截止 11月 30日，PP1901 以 3.51%的周涨

幅报收于 8784 元/吨，全周成交量增加 6.6 万手至 264.7 万手，持仓量减少 4.9 万手至 30.8万手，主力逐步移仓五月。 

2. 趋势分析    

从 WTI原油主力周 K线图来看，期价结束 2016年以来的长期上升趋势，中期转入熊市下跌；本周期价跌破 50 美元/桶关键技

术支撑，短线回调目标指向 40-42 美元/桶。 

从 PP1905日 K线图来看，期价未能站稳 8700，短线重回低位弱势震荡。 

图 4.WTI主力周 K线图  图 5. SC 原油指数日 K线图 

 

 

 
资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

图 6. PP1905日 K线图 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：国际原油价格结束 2016 年以来的上升趋势，转入宽幅震荡调整走势，这也决定整体化工板块运行重心将下移。2019

年国内 PP新增产能计划偏多，供给压力增加；而在国内经济增速下滑和房地产市场低迷的背景下，需求增速将继续下滑；供需格

局转向宽松，2019 年 PP 期价整体承压。 

短期展望：美股大幅下挫、对全球原油供应过剩、能源需求疲软的担忧情绪等因素令油价受到严重压力，市场恐慌情绪蔓延，

WTI 原油重挫至 17 个月低位；在原油供应量出现实质性下降前，内外盘原油难改弱势格局。成本端原油维持颓势加之下游需求未

见好转迹象，PP承压回落，短线重回低位弱势震荡。 
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2.操作建议 

8000-8700 区间操作。 

3.止盈止损 

区间上下沿止盈止损。 
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