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成本坍塌为当前主要矛盾，重点关

注消息面变化 
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内容提要 

⚫ 行情回顾及展望 

兴证聚烯烃：聚烯烃板块低位窄幅震荡。现货市场昨日

报盘小幅下跌，聚丙烯拉丝主流报价部分下跌 50 元/吨，

聚乙烯华北市场调整 50-120 元/吨，华东、华南跌 50-100

元/吨。 

上游方面，国际油价小涨，乙烯、丙烯低价运行，甲醇

弱势震荡，成本端支撑坍塌为当前主要矛盾。供应面，

PP 运营厂商多满负荷运行，蒲城清洁能源 40 万吨装置

重启中，四川石化 45 万吨装置重启，PP 开工率继续上

升；PE 装置较为稳定，开工率维持在 93%左右，进口量

稳中偏低，随着物流、下游的恢复，PP、PE 供应面预计

呈宽松态势。需求面，下游装置开工率缓步攀升，但终

端新订单跟进不足叠加前期采购足够原料，当前厂家观

望情绪浓厚，需求支撑弱。库存方面，两油库存在 128

万吨，上游库存降速几近停滞，社会库存在贸易商积极

让利出货下小幅下降，高库存抑制期价。综上，当前聚

烯烃对消息面极为敏感，成本坍塌扩大下行空间，基本

面偏弱，聚烯烃震荡寻底，近月合约不宜操作，建议暂

以观望为宜，中长期看空为主。 
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⚫ 最新新闻 

1. 【《山东省数字基础设施建设指导意见》】明确推进

新基建和传统基建数字化升级的时间表和路线图。

到 2022 年底，山东数字基础设施建设规模和发展

水平位居全国前列。 

2. 【世卫组织】世卫组织每日疫情报告显示，截至欧

洲中部时间 23 日 10 时（北京时间 23 日 17 时），

中国以外新冠肺炎确诊病例较前一日增加 40685

例，达到 251329 例；中国以外死亡病例较前一日

增加 1718 例，达到 11234 例。全球范围内，新冠

肺炎确诊病例较前一日增加 40788 例，达到 332930

例；死亡病例较前一日增加 1727 例，达到 14510

例。 

3. 【陆家嘴早餐】美联储宣布开放式量化宽松政策，

包括开放式的资产购买，本周每天都将购买 750 亿

美元国债和 500 亿美元机构住房抵押贷款支持证

券，扩大货币市场流动性便利规模；为企业债新设

两个流动性工具；将很快宣布“主体街商业贷款项

目”以支撑中小型企业贷款。为确保市场运行和货

币政策传导，将不限量按需买入美债和 MBS。交银

国际董事总经理洪灝点评称，美联储压上全部赌

注，开启无限量、无底线 QE，这是一个历史性时

刻。 
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1. 重要数据一览 

表 1：PP&L 上游现货数据一览 

指标 单位 2020/3/24 2020/3/23 涨跌 涨跌幅 

WTI 原油现货 美元/桶 18.92  23.61  -4.69  -19.86% 

Brent 原油现货 美元/桶 22.20  25.38  -3.19  -12.55% 

石脑油 CFR 日本 美元/吨 198.63  251.88  -53.25  -21.14% 

动力煤 元/吨 518.40  527.40  -9.00  -1.71% 

丙烯 CFR 中国 美元/吨 705.00  705.00  0.00  0.00% 

丙烯（市场基准价） 元/吨 5775.00  5900.00  -125.00  -2.12% 

乙烯 CFR 东北亚 美元/吨 550.00  590.00  -40.00  -6.78% 

甲醇（华东地区） 元/吨 1715.00  1730.00  -15.00  -0.87% 

甲醇 CFR 中国 美元/吨 191.00  191.00  0.00  0.00% 

数据来源：Wind，华瑞资讯，兴证期货研发部 

 

表 2：PP&L 期货市场数据 

指标 收盘价 涨跌 涨跌幅（%） 成交量 持仓量 持仓量变化 

L2005.DCE 6270 -120 -1.88 197802 185164 -8942 

L2009.DCE 6340 -140 -2.16 86192 165057 5350 

PP2005.DCE 6373 -154 -2.36 385265 237878 -10011 

PP2009.DCE 6400 -201 -3.04 135949 159372 16053 
 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 3：PP&L 价差、基差及仓单 

指标 单位 2020/3/24 2020/3/23 涨跌 涨跌幅 

L09-L05 价差 元/吨 85  90  -5  -5.56% 

L 基差 元/吨 400  360  40  11.11% 

L 仓单数量 张 642  926  -284  -30.67% 

PP09-PP05 价差 元/吨 53  74  -21  -28.38% 

PP 基差 元/吨 223  212  11  5.19% 

PP 仓单数量 张 585  585  0  0.00% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反

映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于

本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，不

受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观

点、结论和建议仅供参考。兴证期货可发出其它与本报告所载资料不一致

及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见

解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日

期当日的独立判断。 

客户不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。本报告中所指的投资及服

务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告

充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户

应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）

咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引

致的损失负任何责任。 

本报告的观点可能与资管团队的观点不同或对立，对于基于本报告全面或

部分做出的交易、结果，不论盈利或亏损，兴证期货研究发展部不承担责

任。 

本报告版权仅为兴证期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处兴证期货

研究发展部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 


