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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

OPEC 开始执行减产，本周外盘原油期货低位反弹，国内原油跟随企稳；现货市场购销清

淡，国内 PP 现货下跌，期货跟随原油反弹，基差继续收窄。 

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 

27 日 

1月 

3日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1903 收盘价 383.40 385.40 +2.00 +0.52% 

布伦特原油活跃合约收盘价 53.58 55.55 +1.97 +3.68% 

WTI原油活跃合约收盘价 45.41 46.83 +1.42 +3.13% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 53.32 53.30 -0.02 -0% 

PP1905 收盘价 8540 8511 -29 -0.34% 

PP 出厂价（T30S）：镇海炼化 9450 9200 -250 -2.65% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）商务部：美国副贸易代表将访华，解决两国的经济争端 

商务部表示，1 月 4 日上午，中美双方举行副部级通话，确认美国副贸易代表格里什将于

1 月 7 日-8 日率领美方工作组访华，与中方工作组就落实两国元首阿根廷会晤重要共识进行

积极和建设性讨论。 

（2）央行扩大普惠金融定向降准覆盖面，利于提振金融市场风险偏好 

1 月 2 日晚间，央行发布消息称，自 2019 年起，将普惠金融定向降准小型和微型企业贷

款考核标准由“单户授信小于 500 万元”，调整为“单户授信小于 1000 万元”。市场普遍预期，

本月央行有望再次实施降准(全面降准可能性也很大)，春节前资金面有望保持充裕平稳。央

行扩大普惠金融定向降准优惠政策覆盖面，是逆周期稳经济、增信息的举措，利于提振金融

市场风险偏好。 

（3）调查显示：12 月 OPEC 原油开始减产 

1 月 2 日，一项调查显示，12 月 OPEC 石油产出下降 53 万桶至 3260 万桶/日；其中，沙

特减产 42 万桶至 1065 万桶/日，伊朗减产 12 万桶至 292 万桶/日。1 月 3 日公布的另一项调

查显示，12 月 OPEC 原油供应减少 46 万桶至 3268 万桶/日，其中沙特提前启动减产，伊朗和

利比亚非自愿减产。此外，油轮追踪数据显示，沙特在 12 月份的原油出口量减少了 46.4 万

桶/日。OPEC+去年 12 月同意从今年 1 月开始，在去年 10 月产能基础上减产 120 万桶/日。 

（4）API：上周美国原油库存锐减 450 万桶，但汽油库存超预期增加 

API 周四称，截止 12 月 28 日当周，美国原油库存减少 450万桶，分析是预计为减少 310 
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万桶，库存库存增加 48.3 万桶。炼厂每日炼油量增加 9.8 万桶；上周汽油库存增加 800 万桶，分析师预计增加 200 万桶；馏分油

库存增加 400 万桶，分析师预计增加 160 万桶。上周美国原油进口下滑 84.2 万桶/日至 740 万桶/日。 

（5）EIA 报告推迟至周五公布，前一周报告利空市场 

因元旦假期影响，EIA 库存报告推迟至周五公布。前一周公布的数据显示，截止 12 月 21日当周，美国原油库存预计减少 4.6

万桶，明显低于市场预期的下降 290 万桶。汽油库存增加 300 万桶，高于分析师预期的增加 2.8 万桶；包括柴油和取暖油的馏分

油库存增加 0.2 万桶，分析师此前预期减少 52.90 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 检修损失量减少，终端需求依旧疲弱  

本周新停车装置有中原石化老线装置和中景石化两套装置，新开启装置中原石化新线装置、神华煤制油二线。目前装置检修

多集中于华南及西北地区。目前检修企业多数临时停车，检修时间相对较短，整体来说检修相对减少。周内检修损失量总计 4.64 

万吨，较上周减少 1.15 万吨，跌幅 19.86%。下游行业开工率稳中略有下滑。其中，塑编行业开工率为 62%，与上周持平；共聚

注塑企业开工率 67%，较上周回落 1 个百分点；BOPP 开工率维稳在 56%。目前装置检修多集中于西北及东北地区，且时间较短，年

底市场需求跟进乏力，短期供需矛盾不减。 

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 期货探低回升，现货走低，基差大幅收窄  

本周 PP 期货探低回升，现货走低，基差大幅收窄。截止 1 月 4 日，镇海炼化 T30S 聚丙烯出厂价 9200 元/吨，PP1905 期货收

盘价 8707 元/吨，基差 493 元/吨，较上周五减少 353 元/吨。 

3.小结 

美元走弱加之调查显示主要产油国的原油产量下降，WTI 原油连涨四个交易日；而中美即将展开经贸磋商进一步提振市场，短

线内外盘原油修复性反弹，但全球经济增速下滑的担忧抑制油价上行空间。原油强势带动 PP 企稳反弹，不过供需宽松基本面制约

反弹空间，关注 8700 争夺。 
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二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周内外盘原油强势反弹。在 OPEC 减产的提振下，WTI 原油连续四个交易日反弹，截止 1 月 4 日 16:30 累计周涨幅 5.90%，

布伦特原油主力累计周涨幅 7.40%。国内原油期货跟随外盘走势，主力合约 SC1903 考验 400元/桶整数压力，全周以 4.99%的涨幅

报收于 398.0 元/桶。 

本周 PP 先抑后扬，元旦期间现货市场交投清淡，周三周四 PP 期货弱势调整，在原油强势反弹的提振下，周五 PP 大涨超 2%，

主力合约 PP1905 考验 8700 技术压力，截止 1 月 4 日，PP1905 以 1.20%的周涨幅报收于 8707 元/吨，全周成交量减少 104 万手至

173.8 万手，持仓量增加 1.0万手至 46.2 万手。 

2. 趋势分析    

从 WTI 原油主力周 K 线图来看，期价在 42.5 美元/桶附近获得较强支撑，短线修复性反弹，关注 50 美元/桶压力。 

从 PP1905日 K线图来看，期价考验一个半月以来的震荡区间上沿压力，若有效站稳 8700技术关口，短线反弹空间将指向 9200。 

图 4.WTI 主力周 K 线图  图 5. PP1905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 

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：美元走弱加之调查显示主要产油国的原油产量下降，WTI 原油连涨四个交易日；而中美即将展开经贸磋商进一步提

振市场，短线内外盘原油修复性反弹，全球经济增速下滑的担忧将抑制油价上行空间。原油强势带动 PP 企稳反弹，不过供需宽松

基本面制约反弹空间，短线修复性反弹思路对待，关注 8700争夺。 

2.操作建议 

若有效站稳 8700，可博弈多单；否则，维持 8200-8700 区间操作。 

3.止盈止损 

多单 8650 止损。 
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