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  全球商品研究·聚丙烯&聚乙烯 

兴证期货·研发产品系列  

聚烯烃回归基本面，交割后弱势难免 
2020 年 5 月 6 日  星期三 

行情回顾 

本月聚烯烃盘面呈 N字型，月初医疗用品需求炒作高涨，聚

丙烯纤维料、熔喷料及聚乙烯高熔注塑均为明星产品，期现共振

上涨，去库速度极快；月中旬，国家开始重点打击劣质口罩生产

链，炒作热情下降，价格虚高导致去库受阻，叠加油价崩塌、下

游需求不佳，期现价格回落；月下旬原油小幅拉涨，但聚烯烃很

快回归弱势基本面，聚丙烯出现累库迹象，聚乙烯下游除管材外

均进入传统淡季，下游需求弱势，期价仅依赖于多头资金的小幅

支撑保证区间震荡局面。 

总结与展望 

展望：目前成本端支撑弱，供应端较宽裕，医疗用品需求炒作减

弱，下游需求偏弱，临近月末已出现累库迹象。短期来看，聚烯

烃纤维料等挺价作用已逐渐消失，聚丙烯短期仍有标品紧平衡支

撑，聚乙烯弱势难免；中长期来看，新产能大概率上场，同时

5-7月有较多延迟的进口货源到港，下游需求进入传统淡季，油

价为不确定因素，供需矛盾尖锐，聚烯烃大概率在交割后走弱； 

上游：原油方面，当前库容紧张引发国际关注，OPEC+及 G20产

油国减产进度仍需观望，短期仍不过看高；乙烯方面，全球扩产

仍在继续，价格下行；丙烯方面，供需面逐步好转，预计价格将

企稳回升；甲醇方面，基本面小有好转，但仍受制于油价波动和

需求恢复情况，预计将区间震荡； 

供应：PP大型厂商超负荷生产后故障短修、计划短修较多，但

前期纤维料炒作情绪仍存，导致月内开工率仍呈上升趋势，供应

面承压，同时 5-7月有较多进口货源，利空供应端；L市场供应

十分充裕，供应面无较大变化。两油库存降至 79.5万吨，月上

中旬去库速度较快，但月末已出现累库现象； 

需求：PP下游开工率月内基本持平，PE主要下游农膜进入淡
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季，内需受制于终端需求弱势，外需受制于国际疫情爆发，大量

终端订单被砍，需求端难有支撑。 

策略建议 

PP&L：短期观望，5 月交割后逢高沽空，PP 跨期反套可择机介

入。 

风险因素 

新产能上场延迟；油价异动；库存大幅累积。 
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1. 行情回顾 

1.1 聚丙烯行情回顾 

4 月聚丙烯主力合约呈 N 字形。月初口罩需求仍处于炒作高峰，劣质口罩生产链拉动纤维

料、熔喷料至历史高位，带动期现价格齐涨，为 4 月最强的一波上涨行情，库存急剧下降；后

自江苏省发起口罩企业严查活动开始，炒作情绪逐渐下降，同时上游油价遭受重创，聚丙烯震

荡下跌；月下旬在标品紧平衡和油价小幅回暖的支撑下，多头资金借此契机拉动聚丙烯小幅上

涨，临近月底聚丙烯期价相对坚挺，但前期口罩炒作热情已逐渐衰退，5 月交割后期价对标品紧

平衡局面敏感度也将下降，预期期价将有所回调。 

图 1：聚丙烯主力合约四月行情 

 

数据来源：博易大师，兴证期货研发部 

1.2LLDPE 行情回顾 

4 月 LLDPE 主力合约呈 N 字型。4 月上旬地膜需求高涨，去库速度较快，叠加市场炒作

情绪高涨，LLDPE 期价大幅拉涨；中旬，地膜需求逐步下降，去库速度减缓，期价逐步回归

基本面，供需矛盾开始显现，需求弱势叠加油价高波动导致 LLDPE 期价下行；月下旬，临近

五一，下游小幅补库及临近交割期的基差修复带领期价小幅上行，但从月末的阴线可观察到

期价支撑力度并不足，预计 5 月若需求持续弱势、库存累积，则 LLDPE 期价将随之下行。 
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图 2：LLDPE主力合约四月行情 

 

数据来源：博易大师，兴证期货研发部 

2. PP 基本面分析 

2.1 现货价格及利润 

4 月上游 WTI 原油现货收于 16.12 美元/桶，较月初跌 4.42 美元/桶；Brent 原油现货收于

16.95 美元/桶，较月初跌 0.84 美元/桶。甲醇内盘月末均价为 1625 元/吨，较月初上涨 75 元/

吨；甲醇外盘进口成本均价为 165 美元/吨，较月初下跌 10 美元/吨。丙烯内盘主流价收于 5975

元/吨，较月初涨 500 元/吨；丙烯外盘主流价收于 685 美元/吨，较月初涨 35 美元/吨。上游原

油当前库容不足引发全球担忧，但 OPEC+及 G20 逐步兑现减产协议及美国供需边际好转为油

价托底，当前国际宏观面不确定因素过多，油价波动率处于高位；甲醇本月受基本面好转及

下游聚丙烯需求好转影响，震荡偏强；丙烯基本面上半月偏弱，下半月需求好转，边际走强。

综上，成本端重心小幅下移，聚丙烯可下行空间仍偏大。 

4 月 PP 粉料和粒料月度价差均值在-511.37 元/吨，上半月纤维料需求旺盛，且改性工厂

更为青睐纤维粉料改性，粉料涨幅巨大，后半月炒作热度衰减，粉料大幅回落，价格低于粒

料，但五一前下游备货导致粉料再度拉涨，后续粉料高价销售且订单超卖，预计 5 月上半旬

仍有上涨区间；本月（共聚-拉丝）价差缩减至 0 元/吨，拉丝标品排产率在 29%左右，正常排

产率在 30%-35%区间，临近交割拉丝处于紧平衡状态，涨幅较大，而共聚注塑需求偏淡，价

格先涨后跌，（非标品-标品）价差罕见地降到 0 元/吨。 

油制聚丙烯利润为 2839 元/吨，较上月上升近 1500 元/吨，主因是油价波动率处于高位，

临近月末大幅下滑，且聚丙烯前期炒涨较高，价格处于估值高位，油制利润空间大大提高；

MTO 制 PP 毛利在 2760-3500 元/吨区间，均上调近 1000 元左右，MTO 利润回归高位；丙烯

聚合制聚丙烯内盘盘面资金流在 1038 元/吨，减去 500-800 元加工费，就资金流方面而言仍有

200-500 元/吨下调空间；PDH 利润高达 3546 元/吨，可预计未来大炼化项目中 PDH 装置将陆

续上场。成本利润方面 5 月需重点关注原油减产国减产兑现程度及库容问题，若减产力度较

好，预计则油价将在大幅波动后逐步探底成功；若减产力度不及预期，则油价仍将低位震荡，

使得聚丙烯下方支撑位继续下调。 
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图 3：原油现货价（单位：美元/桶） 图 4：国内甲醇市价（单位：元/吨） 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 5：进口甲醇价格（单位：元/吨） 图 6：国内外丙烯市场价 

 
 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 7：PP各品种价位及价差（单位：元/

吨） 

图 8：油制 PP毛利及成本（单位：元/吨） 

  

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 9：MTO制 PP毛利（单位：元/吨） 图 10：MTO制 PP成本（单位：元/吨） 
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资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

2.2 供应方面 

截至 4 月底，聚丙烯月度开工率为 86.38%，环比升 0.35%，月初纤维料炒涨激发厂商生产

积极性，开工率一度高达 87.81%，多超负荷运行；月中旬后纤维料炒作降温，前期多装置因超

负荷运行导致机器故障短修，开工率小幅下行，下月需注意检修量是否会冲抵新产能上场带来

的供应利空。从口罩方面来看，由于国际疫情爆发，我国成为口罩出口大国，作为全球最大的

聚丙烯原料生产国，国内高熔纤维聚丙烯产量约在 70 万吨，一吨聚丙烯高熔纤维可生产一次性

外科口罩 90-100 万个，生产 N95 医用防护口罩 20-25 万个，全国口罩日产能达到 1.1 亿只，日

产量达到 1.16 亿只，分别是 2 月 1 日的 5.2 倍和 12 倍。从纤维料来看，4 月中旬江苏省及中央

监管机构重拳出击，打击劣质口罩生产链，导致纤维料由月初的 6 万元/吨回归 1 万元/吨，纤维

料排产比也从 40%下降到 30%，纤维料多处于满库容状态，市场逐步回归理性。从熔喷料来看，

5 月中石化及其他民营企业有超过 10 条专业熔喷料产线正式上场，可满足 100 亿只口罩的生产

需求，同时口罩新规严正规定不允许市场炒作熔喷料价格，熔喷聚丙烯炒作热度将逐步下降。 

同时由于纤维料厂商逐步转回生产拉丝料，拉丝排产率升至 29%，接近正常区间 30%-35%，

短期标品仍然偏紧，但预计 5 月新产能上场及纤维料炒涨热情结束将继续提升拉丝排产比，谨

防 5 月交割后拉丝料供过于求造成的期现共振下滑。 

上中游库存方面，截至 4 月末，聚丙烯社会库存环比下跌 14.18%；石化库存环比下跌 23%；

港口库存环比下跌 42.04%。4 月上半月石化去库增加，主要源于纤维料大涨带动 PP 整体价位上

涨，市场成交明显好转；但伴随着市场回归理性，下半月市场大涨后大跌，下游仅刚需采购，观

望情绪浓厚，临近月底两油库存、社会库存等均出现小幅累库现象，5 月需密切关注下游淡季需

求情况及库存累积情况。 

进口量方面，3 月进口量在 40.27 万吨左右，同比去年增 33%，4 月-7 月前期延迟的进口货

源将逐步到港，届时供应量预计大大提高，利空供应端。 
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图 11：聚丙烯月度产量变化 图 12：聚丙烯月度进口量 

  

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 13：聚丙烯社会库存季节图（单位：kt） 图 14：聚丙烯石化库存季节图（单位：kt） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

图 15：聚丙烯港口库存季节图（单位：kt） 图 16：PP开工率（%） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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表 1：聚丙烯 4月装置动态表格 

类别 企业名称 装置地址 涉及产能 停车时间 开启时间 

新装置 利和知信一期 沧州 30  投产延后 

新装置 浙江石化 2# 舟山 45  8 成负荷 

新装置 恒力二期 2# 大连 20  9 成负荷 

合计   95   

占全部产能

比重 
  3.79%   

短停重启 绍兴三圆 1# 绍兴 20 2020.2.4 2020.2.20 

临时短停 延安炼厂老线 延安 10 2020.2.4 2020.4.29 

临时短停 福建联合 1# 福建 12 2020.2.6 2020.3.15 

短停重启 台塑宁波 宁波 45 2020.2.15 2020.2.27 

检修重启 宁波富德 
宁波 40 2020.2.18 2020.3.3 

宁波 40 2020.3.19 2020.3.21 

短停重启 徐州海天 徐州 20 2020.3.3 2020.3.9 

临时短修 徐州海天 徐州 20 2020.3.3 2020.3.10 

提前检修 卫星石化 嘉兴 45 2020.3.4 2020.3.19 

按计划检修 扬子江石化 张家港 40 2020.3.4 2020.4.3 

提前检修 东华能源 张家港 60 2020.3.4 2020.4.4 

临时短修 石家庄炼厂 石家庄 20 2020.3.5 2020.3.11 

临时短修 大连恒力一期 大连 45 2020.3.4 2020.3.10 

临时短修 中韩石化 JPP 武汉 20 2020.3.6 2020.3.12 

临时短修 
中韩石化 JPP

线 
武汉 20 2020.3.6 2020.3.12 

计划短修 大庆炼化 2# 大庆 30 2020.3.7 2020.3.17 

计划短修 浙江石化 1# 舟山 45 2020.3.8 2020.3.17 

计划短修 荆门石化 荆门 12 2020.3.11 2020.3.19 

造粒机故障 福基石化 宁波 40 2020.3.12 2020.3.21 

短修 兰州石化 2# 兰州 30 2020.3.16 2020.3.19 

短修 蒲城清洁能源 蒲城 40 2020.3.18 2020.3.25 

计划短修 四川石化 成都 45 2020.3.18 2020.3.22 

短修 锦西石化 葫芦岛 15 2020.3.18 2020.3.21 

按计划检修 抚顺石化老线 抚顺 9 2020.3.22 2020.4.6 

短修 燕山石化 1# 燕山 12 2020.3.23 2020.3.27 

短修 云天化 昆明 16 2020.3.26 2020.4.3 

临时短修 
中韩石化 STPP

线 
武汉 21 2020.3.27 2020.4.2 

短修 镇海炼化 2# 宁波 30 2020.4.7 2020.4.15 
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按计划检修 上海赛科 上海 25 2020.4.7 2020.4.17 

按计划检修 壳牌二期 惠州 40 2020.4.7 2020.4.26 

故障短修 中安联合 安徽 35 2020.4.9 2020.4.12 

按计划检修 中江石化 福州 35 2020.4.12 2020.4.24 

按计划检修 中景石化 福州 35 2020.4.12 2020.4.24 

按计划检修 燕山石化 1# 燕山 12 2020.4.13 2020.4.29 

停车 
辽通石化老装

置 
盘锦 6 2020.4.21 2020.4.29 

短停重启 福建联合 2# 福建 33 2020.4.26 2020.4.29 

合计   1023   

占全部产能

比重 
  40.84%   

大修 北海炼厂 北海 20 2020.2.12 2020.5 月 

大修 钦州石化 钦州 20 2020.2.9 2020.4.30 

按计划检修 延安炼厂老线 延安 10 2020.4.2 2020.5.17 

按计划检修 延安炼厂新线 延安 20 2020.4.2 2020.5.17 

造粒机故障 神华榆林 榆林 30 2020.4.5 2020.5.30 

按计划检修 宝丰二期 宁夏 30 2020.4/5 月 2020.5/6 月 

停车 燕山石化 2# 北京 5 2020.4.29 / 

合计   135   

占全部产能

比重 
  5.39%   

数据来源：华瑞资讯，卓创资讯，兴证期货研发部 

截至 5 月初，国内聚丙烯利和知信 1 期正式上场，旧装置月内重启 15 条，涉及产能约 407

万吨，检修损失量在 31.71 万吨，环比减少 7.74%。4 月月内检修多为计划检修，少数为故障短

修，且多于月内恢复生产。5 月新增大连有机、蒲城清洁能源、天津石化、中沙天津停车检修，

预计 5 月聚丙烯检修损失量将小幅减少。 

2.3 需求方面 

下游塑编行业月末开工率为 65%，环比下跌 5%，伴随聚丙烯下游逐步进入淡季，内需受制

于淡季终端需求不佳，外需受制于国际疫情爆发，外部订单大幅削减，塑编市场开工率逐步降

低，且产成品库存高企，外部订单锐减拖累相关包装业需求，塑编市场冷淡；BOPP 膜厂开工率

持平于 59%，月内先跌后涨，BOPP 整体开工率随原料聚丙烯上涨而下跌，后聚丙烯暴涨急跌，

BOPP 厂利润有所恢复，开工率恢复至上月水平，膜厂订单不佳，仅月初有部分订单跟进。下游

整体原料、产成品库存均较多，月中曾一度出现停车卖原料的状态，月底略有好转，但在传统

淡季的制约下，5 月需求不过看好，仅医疗用品需求起到小幅托底作用。 
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图 17：塑料塑编行业周度开工率（%） 图 18：PP主要下游开工率（%） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

图 19：BOPP各规格毛利（单位：元/吨） 图 20：丙纶各规格毛利（单位：元/吨） 

  

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：华瑞资讯，兴证期货研发部 

3. PE 基本面分析 

3.1 现货价格及利润 

4 月乙烯 CFR 东北亚现货价收于 375 美元/吨，较月初下跌 160 美元/吨，国际乙烯扩产仍

在继续，疫情爆发并未影响相关企业生产进度。 

聚乙烯整体现货市场呈随期价调整，4 月初地膜仍处于旺季尾声，对 LLDPE、LDPE 需求

起到支撑作用，同时高熔注塑作为聚丙烯纤维料替代品且货源紧俏，一度拉涨聚乙烯期现价格；

月中旬后地膜进入淡季，高熔注塑炒作热度降低，仅管材方面进入旺季（占比 3.3%），需求托底

能力不强，未来聚乙烯价格不过看高。4 月 LLDPE 现货月均价为 6622 元/吨，环比跌 3.3%；

LDPE 月均 7383 元/吨，环比跌 2.93%；HDPE 各品种跌幅在 50-400 元/吨，HDPE 拉丝料月均价

在 7177-7381 元/吨，HDPE 膜料均价在 6861-7332 元/吨，HDPE 注塑均价在 6522-6709 元/吨。 

截至 4 月底，煤制 PE 方面，利润在 290 元/吨附近，利润小涨。油制 PE 利润恢涨至 2881

元/吨左右。若油价继续探底，PE 可下行空间将继续扩大。 
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图 21：乙烯 CFR现货价（单位：美元/吨） 图 22：聚乙烯不同品种价差 

（单位：元/吨） 

 
 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 23：LLDPE油制利润及成本（单位：元/

吨） 

图 24：MTO制 LLDPE利润及成本（单位：元/

吨） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3.2 供应方面 

截至 4 月底，聚乙烯月度开工率为 88%，环比降 2.9%，主因是 4 月聚乙烯主体下游地膜由

旺季转为淡季，多厂商开始计划性检修，开工率随之下降。库存方面，聚乙烯 4 月末社会库存

环比下跌 9.11%；石化库存环比下跌 22.50%；港口库存环比下跌 24.07%，月上旬线性期货震荡

走强，提振市场去库情绪，同时高熔注塑明星产品价格大涨，业者伺机快速降库；但月中旬油

价大跌叠加需求不佳导致市场情绪偏空，临近月底的原油提振也难以持续，市场很快回归弱势

基本面，临近月底已出现累库情况，5 月需关注上游企业计划检修、进口量及下游补库情况。 

图 25：聚乙烯月度产量及变化 图 26：聚乙烯月度进口量及变化 

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

(6000.00)

(5000.00)

(4000.00)

(3000.00)

(2000.00)

(1000.00)

0.00

1000.00

(500.00)

0.00

500.00

1000.00

1500.00

2000.00

LD-LL LL-HD注塑

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

(3,000)

(2,000)

(1,000)

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2010-12-20 2013-02-20 2015-04-20 2017-06-20 2019-08-20

油制LLDPE利润 油制LLDPE成本（右轴）

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

(3,000)

(2,000)

(1,000)

0

1,000

2,000

3,000

4,000

2011-12-16 2013-11-16 2015-10-16 2017-09-16 2019-08-16

MTO制LLDPE利润 MTO制LLDPE成本（右轴）



理财月报                                      

 

  

资料来源：Wind，兴证期货研发部 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 27：聚乙烯社会库存季节图（单位：kt） 图 28：聚乙烯石化库存季节图（单位：kt） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

图 29：聚乙烯港口库存季节图（单位：kt） 图 30：PE开工率（单位：%） 

  

资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 资料来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

 

 

表 2：聚乙烯 4月装置动态表格 
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浙江石化 全密度 75 已放量，负荷六成 

沈阳化工 LLDPE 10 
2020.2.25-4 月上半月（开车筹备

中） 

福建联合 全密度一线 45 2020.3.9-2020.3.18 
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茂名石化 1#LDPE 11 2020.3.18-2020.3.19 

中天合创 釜式法 LDPE 12 已复产 

扬子石化 全密度 20 2020.3.15-2020.3.23 

扬子巴斯夫 LDPE 20 已复产 

宝丰二期 HDPE 30 开车 

上海石化 1#2LDPE 5.5 2020.1.31-2020.3.18 

燕山石化 新高压 18 2020.3.12-2020.3.14 

扬子石化 HDPE 三线 9 2020.3.15-2020.3.25 

中天合创 高压 25 2020.2.25-2020.3.31 

中海壳牌 LLDPE+HDPE 70 2020.4.7-2020.4.25 

镇海炼化 FDPE 45 2020.4.17-2020.4.24 

中天合创 高压 12 2020.4.22-2020.4.30 

合计  407.5  

占全部产能比重  20.01%  

兰州石化 老全密度 6 2020.2.14-暂不确定 

神华榆林 LDPE 30 2020.4.6-2020.5.30 

中安联合 FDPE 35 计划开车 

中沙石化 LLDPE 30 停车 

茂名石化 1LDPE 11 重启待定 

神华宁煤 FDPE 45 计划 5 月初起大修 

扬子巴斯夫 LDPE 20 计划 5 月初起大修 

合计  177  

占全部产能比重  8.69%  
 

数据来源：华瑞资讯，卓创资讯，兴证期货研发部 

4 月聚乙烯检修损失量大致为 10.09 万吨，环比增加 2.74 万吨，由于市场大部分货源处于

宽松状态，检修整体对市场行情影响不大。 

3.3 需求方面 

4 月聚乙烯下游开工率涨跌互现，主体下游农膜开工率大幅下滑。从农膜来看，开工率跌至

32%，环比上月下跌 19%，管材开工率上涨 15%至 22%，包装膜、薄膜、中空及塑料开工率均

上涨 1-2 个百分点，主流开工率恢复至 53%-57%。4 月上中旬受期价带动，下游工厂适量补库，

投机性需求伺机介入，中下旬炒作热情结束，原油拉涨也难以维系，贸易商随之降低报价，但

终端需求成交欠佳，淡季需求托底能力不强。农膜需求由旺季转为淡季，大部分处于停工状态，

仅少数大厂处于低位生产状态；5 月若有强政策刺激房地产、基建及家电等终端行业转暖，聚乙

烯中空、包装、管材需求或有所好转。整体来看，5 月聚乙烯需求不容乐观。 
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图 31：PE下游主要产品资金流（单位：元

/吨） 
图 32：农膜周度开工率（单位：%） 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

4. 总结 

展望：目前成本端支撑弱，供应端较宽裕，医疗用品需求炒作减弱，下游需求偏弱，临近月

末已出现累库迹象。短期来看，聚烯烃纤维料等挺价作用已逐渐消失，聚丙烯短期仍有标品紧

平衡支撑，聚乙烯弱势难免；中长期来看，新产能大概率上场，同时 5-7 月有较多延迟的进口货

源到港，下游需求进入传统淡季，油价为不确定因素，供需矛盾尖锐，聚烯烃大概率在交割后

走弱； 

上游：原油方面，当前库容紧张引发国际关注，OPEC+及 G20 产油国减产进度仍需观望，

短期仍不过看高；乙烯方面，全球扩产仍在继续，价格下行；丙烯方面，供需面逐步好转，预计

价格将企稳回升；甲醇方面，基本面小有好转，但仍受制于油价波动和需求恢复情况，预计将

区间震荡； 

供应：PP 大型厂商超负荷生产后故障短修、计划短修较多，但前期纤维料炒作情绪仍存，

导致月内开工率仍呈上升趋势，供应面承压，同时 5-7 月有较多进口货源，利空供应端；L 市场

供应十分充裕，供应面无较大变化。两油库存降至 79.5 万吨，月上中旬去库速度较快，但月末

已出现累库现象； 

需求：PP 下游开工率月内基本持平，PE 主要下游农膜进入淡季，内需受制于终端需求弱

势，外需受制于国际疫情爆发，大量终端订单被砍，需求端难有支撑。
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