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内容提要： 

 原油方面，欧佩克 7 月产量继续增加，豁免减产的尼日利亚、

利比亚产量上升，同时参加减产的部分欧佩克成员国减产执行率

低。近期美钻井平台数上升趋势出现放缓势头，不过美原油产量

继续增加。需求方面，随着 9 月美国炼厂检修季的到来，开工

率可能会有所走低。飓风“哈维”冲击美湾地区，对下游炼厂的

影响或大于对原油产量的影响。美原油库存继续下滑，经合组织

库存也有所下降。原油 8 月走低，但预计下行空间有限，WTI

主力合约总体仍将在 44.0-50.0 区间震荡。 

 LLDPE 方面，8 月份较长期的检修装置较少，开工率处于高位，。

新增产能方面，中天合创 12 万吨/年高压装置一次投料开车成

功。进口方面，1-7 月累计进口 650 万吨，同比增加 16.4%。总

体看，供给端仍较为充裕。环保督查对下游需求的影响更大一些，

不过一般棚膜的生产在 9-10 月份达到最旺的季节，预计后期棚

膜需求将有所增加。8 月石化库存仍处于偏低水平，但交易所注

册仓单增加，仓单压力有所上升。 

 PP 方面，今年以来常州富德、中江石化、盐湖工业等多套装置

投产，8 月份新增云天化 15 万吨 PP 装置，不过中海油惠州、

久泰能源等项目大概率推迟至明年。根据产能投放情况，预计今

年新增产能约为 156 万吨。7 月份检修的多套装置至 8 月份重

启，8 月份新增的检修装置不多，8 月开工率走高，供给端压力

增加。需求方面，8 月下游开工率出现一定下降，需求仍较低迷，

不过进入 9 月后 PP 传统需求旺季来临，预计需求将有所改善。 
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请务必阅读正文之后的免责条款部分 2 

第一部分 原油走势分析 

欧佩克 7 月产量继续增加，主要原因是豁免减产的尼日利亚、利比亚产量上升，同时参

加减产的部分欧佩克成员国减产执行率低，欧佩克月报显示欧佩克减产协议执行率 7月降至

86%。从去年 5 月份以来，美国活跃钻井平台数不断走高，但是近期美钻井平台数上升趋势出

现放缓势头，不过美原油产量继续增加。需求方面，随着 9月美国炼厂检修季的到来，开工率

可能会有所走低。飓风“哈维”冲击美湾地区，对下游炼厂的影响或大于对原油产量的影响。

美原油库存继续下滑，经合组织库存也有所下降。原油 8月走低，但预计下行空间有限，WTI

主力合约总体仍将在 44.0-50.0 区间震荡。 

一、7 月欧佩克产量继续增加 

从欧佩克产量看，7 月原油产量 3286.9 万桶/日，较 6月份的 3269.6 万桶/日增加 17.3

万桶/日。由于 5月份赤道几内亚加入欧佩克，如果将其产量去除掉，则 7月产量为 3271.2

万桶/日，仍然高于去年减产协议中达成的 3250 万桶/日的产量目标。欧佩克产量增加一方面

是豁免减产的尼日利亚、利比亚产量上升，另一方面则同参加减产的部分欧佩克成员国减产执

行率低有关。 

从尼日利亚、利比亚产量上看，两国产量增长较快。7月尼日利亚产量 174.8 万桶/日，

较 6月增加 3.4 万桶/日，较去年底增加 27.4 万桶/日。利比亚 7月产量 100.1 万桶/日，较 6

月增加 15.4 万桶/日，较去年底增加 39.1 万桶/日。由于利比亚、尼日利亚近几月产量快速增

长，市场对限制两国产量的呼声增加。如在 7月份召开的 OPEC 与非 OPEC 联合监督委员会会议

上，就对该事项进行过讨论。 

欧佩克减产协议执行率方面，7月处于较低执行水平。仅有安哥拉、委瑞内拉、科威特等

少数国家执行率达到或超出目标，其他国家多没有达到标准，执行率较低。欧佩克公布的月报

显示，7月减产执行率骤降至 86%，OPEC 减产执行率连续两月低于 90%，而国际能源署（IEA）

公布的月报则显示，7月欧佩克减产协议履行率仅 75%，为今年以来最低。 

不过，从供应量上看，有机构认为 8月份欧佩克供应量可能下降。追踪 OPEC 出口情况的

邮轮追踪公司 Petro-Logistics 预计 OPEC 的 14 个成员国 8月供应量较 7月的 2017 年高位下

降。同时，其表示 8月上半月 OPEC 原油出口量大减 75 万桶/日。 

二、钻井平台数增势受阻，但美原油产量继续增长 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)公布的周度数据显示，从去年 5月份以来，美国活

跃钻井平台数不断走高，期间仅有个别周钻井平台数出现了下降，钻井平台数总体处于上升趋

势。去年 5月 28 日当周为 316 座，至今年 8月 12 日当周已经升至 768 座。 
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但是，近期美钻井平台数上升趋势出现放缓势头。7月 1日当周、7 月 22 日当周、8月 5

日当周均出现下滑，而 8 月 25 日当周，美国石油活跃钻井数减少 4座至 759 座，连续第二周

录得减少且创下 2016 年 5 月以来最大两周跌幅。由于 6月 23 日当周活跃钻井平台数位 758

做，8月 25 日当周为 759 座，因此 6月底以来，钻井平台数的增长几近停滞。另外，从钻井

平台边际生产率来看，每台新钻井平台的边际产量较去年年中也出现了大幅下降。 

图 1. 欧佩克原油产量增加 图 2. 美活跃钻井平台数增势放缓  

  

资料来源：WIND  新纪元期货研究所 资料来源：金十数据网  新纪元期货研究所 

 

虽然美国钻井平台数增势受阻，但美原油产量仍在不断回升中。EIA 公布的美原油产量数

据则显示，截至 8月 18 日当周，美国原油日均产量 952.8 万桶/日，4周产量增加 11.8 万桶/

日，较去年 12 月底增加 75.8 万桶/日。由于美原油产量增加一般滞后于钻井平台数 4-6 个月

左右，此轮钻井平台数增势受阻始于 6月底，因此预计四季度美原油产量可能会出现增速放缓

的情景。 

三、旺季渐过，需求或阶段性走低 

从美国原油季节性看，在夏季原油需求高峰后，将进入秋季维护期，此时炼厂开工率一般

都将从高位回落。EIA 公布的数据显示，7月 28 日至 8月 18 日四周炼厂开工率分别为 95.4%、

96.3%、96.1%、95.4%，炼厂开工率已经出现了从高位回落的迹象。随着 9月美国炼厂检修季

的到来，开工率可能会进一步走低。 

7 月国内原油进口较此前有所回落。海关总署公布的数据显示，国内 7月份进口原油 3474

万吨，同比增长 11.8%，不过进口量比 6月份减少 137 万吨，增速也比 6月份的 17.9%水平出
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现回落。1-7 月份，进口原油 24708 万吨，同比增长 13.6%，增速则比 1-6 月份回落 0.2 个百

分点。 

不过，国内经济稳中向好，全球经济形势良好，给原油需求带来支撑。IEA、OPEC 等机构

对原油需求预期也进行上调。8月，IEA 公布的月报显示，其预计今年全球原油需求量将会增

长 150 万桶/日，较上月增加 10 万桶/日。OPEC 月报则将 2017 年全球原油需求增长预期由 127

万桶/日上调至 137 万桶/日，并将 2018 年全球原油需求增长预期由 126 万桶/日上调至 128

万桶/日。 

图 3. 美原油产量继续增加 图 4. 美炼厂开工率 

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

 

四、飓风冲击产业链，裂解价差走强 

8 月 25 日晚飓风“哈维”登陆美国得克萨斯州沿岸地区，这是美国自 2005 年以来遭遇的

最强“怪兽级”飓风，也是 50 多年来登陆美国得克萨斯州的最强飓风。26 日“哈维”减弱为

热带风暴，继续向得州内陆地区推进。得克萨斯州东南部是美国能源基础设施最集中的地区之

一，建有许多炼油厂、化工厂、管道和码头。该州海岸沿线的原油精炼产能约占全美四分之一。 

飓风对原油产业链的冲击是全面的，及包括上游原油生产，也包括下游炼厂生产，以及原

油运输等方面。高盛分析师认为，哈维飓风对炼油行业和港口的威胁相比对石油或天然气产量

的影响更大，石油和天然气需求的降幅可能大于产量的下降。 

受飓风影响，汽油裂解价差短期大幅走强，市场担心在飓风的影响下，美湾炼厂的关停可

能导致汽油等产品出现阶段性的供应短缺。 
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图 5. 汽油裂解价差（单位：美元/桶） 图 6. 美原油库存下降 

  

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

五、美原油库存季节性下降，需提防回升风险 

从美原油库存看，继续呈现下降趋势。EIA 公布的数据显示，截至 8月 18 日当周，美国

原油库存减少 332.7 万桶，至 4.632 亿桶，较 7 月底降低 1872 万桶。8 月 18 日当周俄克拉荷

马州库欣地区原油库存减少 50.3 万桶，至 5654.4 万桶，较 7月底略有增加。从近几年美原油

库存变动看，一般在 5月前后出现库存下降。一般库存开始下降后，下降趋势会延续数月。随

着美国夏季出游季节的结束和炼油厂维护季的临近，美国原油库存在秋季面临回升风险。同时，

如果飓风对下游炼厂的影响如大于对原油生产的影响，也会使得库存存在短期上升的风险。 

从全球原油库存看，库存缓慢下降。OPEC 月报数据显示经合组织原油库存在 7月间降至

30.33 亿桶，但仍旧高出 5年均值 2.52 亿桶。IEA 月报显示经合组织 6 月原油库存下降 1930

万桶至 30.21 亿桶，高出 5年均值 2.19 亿桶。 

六、小结 

欧佩克 7 月产量继续增加，主要原因是豁免减产的尼日利亚、利比亚产量上升，同时参

加减产的部分欧佩克成员国减产执行率低，欧佩克月报显示欧佩克减产协议执行率 7月降至

86%。从去年 5 月份以来，美国活跃钻井平台数不断走高，但是近期美钻井平台数上升趋势出

现放缓势头，不过美原油产量继续增加。需求方面，随着 9月美国炼厂检修季的到来，开工率

可能会有所走低。飓风“哈维”冲击美湾地区，对下游炼厂的影响或大于对原油产量的影响。

美原油库存继续下滑，经合组织库存也有所下降。原油 8月走低，但预计下行空间有限，WTI

主力合约总体仍将在 44.0-50.0 区间震荡。 
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第二部分 LLDPE 基本面分析 

8 月份较长期的检修装置较少，多数检修装置为短期检修，开工率处于高位，至 8月 29

日开工率上升至 97.1%。新增产能方面，中天合创 12 万吨/年高压装置一次投料开车成功。进

口方面，1-7 月累计进口 650 万吨，同比增加 16.4%。总体看，供给仍较为充裕。环保督查对

下游需求的影响更大一些，不过一般棚膜的生产在 9-10 月份达到最旺的季节，预计后期棚膜

需求将有所增加，对 LLDPE 形成一定支撑。8月石化库存仍处于偏低水平，但交易所注册仓单

增加，仓单压力有所上升。 

一、装置检修较少，开工率处高位 

新增产能方面，神华宁煤煤制油项目烯烃二期配套的 45 万吨/年的全密度装置 7月 19 日

试车成功。不过，7月底神华宁煤聚乙烯及上游装置全线技改，8月末装置停车中，开车时间

不能确定。8月 6日，中天合创 12 万吨/年釜式高压装置一次投料开车成功，顺利产出合格产

品。 

产量上，国家统计局数据显示，6月 PE 产量 105.9 万吨，环比下降 13.9 万吨，较去年同

期下滑 6.22%。1-6 月累计产量 719 万吨，较去年同期微幅增加 0.17%。 

8 月份检修装置较少，开工率处于高位。较长期的检修装置较少，多数检修装置为短期检

修。主要涉及神华新疆、中天合创、独山子石化、上海石化、茂名石化、齐鲁石化、燕山石化

等装置。8月 1 日企业装置开工率为 96%左右，8 月 16 日曾降至 88.3%左右，至 8月 29 日开工

率上升至 97.1%。 

表 1. PE 装置检修概况 图 7. PE 装置开工率变化图 

石化企业 

品种

/装

置 

产能 

(万

吨) 

装置情况 

茂名石化 LDPE 35 8 月 10 日至 16日停车 

燕山石化 HDPE 16 2#装置 8月 7日起小修 

齐鲁石化 LLDPE 12 8 月 14 日至 8月 17 日停车 

中天合创 LDPE 25 
8 月 14 日停车，8月 24 日

开车 

神华新疆 LDPE 27 
7 月 21 日停车，开车时间待

定 

兰州石化 LDPE 20 8 月 16 日至 8月 21 日开车 

独山子石

化 

新

HDPE 
30 

8 月 21 日停车，8月 29 日

开车 
 

 

资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 
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二、PE 进口同比增长 

进口方面，2017 年 7 月 PE 总进口 85.82 万吨，环比减少 0.7%，同比增加 10.17%。全年

累计进口 650 万吨，同比增加 16.4%。其中 LLDPE 进口 22.89 万吨，环比增加 3.57%，同比增

加 13.6%，今年累计 160.4 万吨，同比增加 14.84%。 

从以扬子石化出厂价与 CFR 远东价差来衡量的 LLDPE 内外盘价差看，8月 28 日二者价差

为 74.58 元/吨，8月份大部分时间处于顺挂状态，国内进口动力仍强。 

三、环保督查影响下游需求，但预计后期需求有望季节性增加 

8 月，第四批中央环境保护督察全面启动。吉林、浙江、山东、海南、四川、西藏、青海、

新疆（含兵团）八个省区陆续迎来中央督察组的进驻，进驻时间约为 1 个月。虽然有市场传言

部分煤化工企业或因环保原因而停车限产，但尚未有确切信息证实。由于下游塑料制品企业的

最大特点就是“散、乱、杂”，许多环保手续不全，对环保污染较大，受环保督查影响较大，

尤其是此次督查进驻的浙江、山东地区为塑料制品生产大省，使得下游需求受到影响。 

从国内 LLDPE 下游消费情况看，薄膜消费是最大领域，主要用于塑料包装膜和农膜。 

包装膜与我国居民的日常消费息息相关，包装膜消费量与社会消费品零售总额之间存在着

较强的相关性。从社会消费品零售总额看，1-7 月累计同比增加 10.4%，与上月增速持平。随

着中秋、国庆两大节日的到来，社会消费品有望增加，对包装膜的需求预计也会产生一定拉动。 

农膜方面，受农产品生产的周期所影响，农膜季节性特征较为明显。一般棚膜的生产在

9-10 月份达到最旺的季节，而 11 月至春节是生产维持期。预计后期棚膜需求将有所增加。  

图 8. 农膜产量变动 图 9. 石化库存处偏低水平 

  

资料来源：WIND 新纪元期货研究所 资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 
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四、石化库存处偏低水平，仓单压力有所增加 

石化库存下降，库存压力减轻。4月份时石化库存处偏高水平，6-7 月份时石化库存下降

明显，7月份一度下降至 60 万吨之下，截至 7月 31 日石化库存为 66 万吨。8月份中上旬多在

65 万吨左右徘徊，8月下旬曾再次跌破 60 万吨，不过至 8月 29 日回升至 65 万吨。总体看，

石化库存仍处于偏低水平，关注后期变动。 

从交易所注册仓单看，仓单压力有所增加。截至 8月 29 日仓单为 4068 手，较 7月底 547

手水平增加 3521 手。 

 

第三部分 PP 基本面分析 

新增产能方面，今年以来常州富德、中江石化、盐湖工业等多套装置投产，8月份新增云

天化 15 万吨 PP 装置，不过中海油惠州、久泰能源等项目大概率推迟至明年。根据产能投放情

况，预计今年新增产能约为 156 万吨。7 月份检修的多套装置至 8 月份重启，8 月份新增的检

修装置不多，8 月开工率走高，供给端压力增加。需求方面，8 月下游开工率出现一定下降，

需求仍较低迷，不过进入 9月后 PP 传统需求旺季来临，预计需求将有所改善。 

一、新增产能增加较多 

今年以来，PP 多套新增产能投产。1月份常州富德 20 万吨/年产能投产。4月份中江石化

35 万吨 PP 新装置产出合格料。神华宁煤煤制油项目烯烃二期配套的 60 万吨/年的 PP 装置试

车，预计 10 月份正式投产。青海盐湖工业 PP 装置 4月试车成功产出拉丝料后停车检修，计划

7 月份重启。云南云天化石化有限公司 PP 装置预计 8月底开车，原料丙烯外采，前期主要产

拉丝牌号 S003G。原计划今年投产的还有久泰能源内蒙古有限公司 35 万吨产能，中海油惠州

炼化二期 40 万吨产能，不过这两套装置大概率推迟至 2018 年。 

2016 年年底 PP 产能约 2006 万吨，根据上述产能投放情况，预计今年新增产能 156 万吨，

产能增长率大约为 7.8%。 

二、装置开工率处于高位 

7 月份检修的多套装置至 8月份重启。宁夏石化全线 7月 1日检修 8月 10 日开车，石家

庄炼厂全线 7月 1日检修，8月 10 日开车。福建联合老装置 7月 10 日检修，8 月 25 日开车，

中天合创环管法 7月 14 日检修，8月 13 日开车，辽通化工老装置 7月 28 日检修，8月 14 日

开车。8月份新增的检修装置不多，主要有 8月 21 日神华新疆因环保检查停车，计划 9月 15

日重启。根据装置检修计划，9 月份还将有神华包头、蒲城清洁能源、大唐多伦等装置检修。 
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从开工率上看，8月开工率走高。8月 4日当周开工率在 88%左右，8月 18 日当周则升至

92%左右。截至 8月 29 日开工率为 92.76%，接近年内高点。 

表 2. PP 产能投放情况 表 3. PP 装置检修情况 

 

石化企业 原料 
产能(万

吨) 
产能投放计划 

常州富德 甲醇 30 2017 年 1月投产 

中江石化 PDH 35 4 月产出合格料 

盐湖工业 煤 16 
4 月份试车拉丝成功，7

月份正式投产 

神华宁煤 煤 60 预计 10 月份正式投产 

云天化 煤 15 计划 8 月底开车 

中海油惠州 油 40 
原计划 2017 年，大概率

推迟至 2018 年 

久泰能源 煤 35 
原计划 2017 年，大概率

推迟至 2018 年 
 

石化企业 
停车产能

(万吨) 
停车时间 开车时间 

宁夏石化 全线 10 7 月 1 日 8 月 10 日 

广州石化 二线 6 7 月 1 日 8 月 15 日 

石家庄炼厂 全线 20 7 月 1 日 8 月 20 日 

常州富德 新一线30 7 月 3 日 待定 

福建联合 老装置12 7 月 10 日 8 月 25 日 

中天合创 环管法35 7 月 14 日 8 月 13 日 

神华新疆 全线 45 8 月 21 日 9 月 15 日 

辽通化工 老装置 6 7 月 28 日 8 月 14 日 

神华包头 全线 30 9 月 4 日 15 天 

蒲城清洁 全线 40 9 月 10 日 一个月 

大唐多伦 全线 46 9 月 15 日 一个月 
 

资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 资料来源：找塑料网 新纪元期货研究所 

 

三、旺季将至，需求预计有所改善 

从我国 PP 消费结构看，主要用于塑编、注塑。据找塑料网统计显示，截至 8月 23 日当周

国内聚丙烯下游行业整体开工率维持在 57%左右。其中塑编行业开工率在 59%，BOPP 开工率在

61%，共聚注塑开工率在 51%。同 7月相比，8月下游开工率出现一定下降，需求仍较低迷。 

从终端看，工业方面水泥、化肥用编织袋需求量较大。国家统计局公布的数据显示 7月份

水泥产量 2.13 亿吨，同比下滑 0.9%，1-7 月份全国累计生产水泥 13.26 亿吨，同比增长 0.2%，

较上月下降0.2个百分点。7月份化肥产量同比下滑0.9%，1-7月份化肥产量累计同比下滑5.4%，

降幅较 6月扩大 0.9 个百分点。注塑上，其主要用于生产空调、电冰箱等家电外壳，汽车改性

塑料。汽车 1-7 月累计产量 1604.1 万辆，同比增长 6.0%，较上月下滑 0.3 个百分点。空调 1-7

月累计产量 11837 万台，同比增长 18.6%，仍处高速。 

虽然当前需求仍不佳，但进入 9月后 PP 传统需求旺季来临，预计需求将有所改善。 
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图 10. 水泥产量变动 图 11. 化肥产量变动 

  

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

 

第四部分 后市展望 

原油方面，欧佩克 7月产量继续增加，主要原因是豁免减产的尼日利亚、利比亚产量上

升，同时参加减产的部分欧佩克成员国减产执行率低，欧佩克月报显示欧佩克减产协议执行率

7 月降至 86%。从去年 5月份以来，美国活跃钻井平台数不断走高，但是近期美钻井平台数上

升趋势出现放缓势头。不过美原油产量继续增加。需求方面，随着 9月美国炼厂检修季的到来，

开工率可能会有所走低。飓风“哈维”冲击美湾地区，对下游炼厂的影响或大于对原油产量的

影响。美原油库存继续下滑，经合组织库存也有所下降。原油 8月走低，但预计下行空间有限，

WTI 主力合约总体仍将在 44.0-50.0 区间震荡。 

LLDPE 方面，8月份较长期的检修装置较少，多数检修装置为短期检修，开工率处于高位，

至 8月 29 日开工率上升至 97.1%。新增产能方面，中天合创装置一次投料开车成功。进口方

面，1-7 月累计进口同比增加 16.4%。总体看，供给端仍较为充裕。环保督查对下游需求的影

响更大一些，不过一般棚膜的生产在 9-10 月份达到最旺的季节，预计后期棚膜需求将有所增

加，对 LLDPE 形成一定支撑。8月石化库存仍处于偏低水平，但交易所注册仓单增加，仓单压

力有所上升。预计连塑区间震荡是近期主基调，区间操作思路。 

PP 方面，今年以来常州富德、中江石化、盐湖工业等多套装置投产，8 月份新增云天化

15 万吨 PP 装置，不过中海油惠州、久泰能源等项目大概率推迟至明年。根据产能投放情况，

预计今年新增产能约为 156 万吨。7 月份检修的多套装置至 8 月份重启，8 月开工率走高，供

给端压力增加。需求方面，8月下游开工率出现一定下降，需求仍较低迷，不过进入 9月后 PP

传统需求旺季来临，预计需求将有所改善。预计 9月 PP 区间震荡走势，区间操作思路。 
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