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内容提要 

行情回顾 

周内 PP先抑后扬，LL震荡整理，PP周涨 2.60%，L周涨

2.08%。供应面，PP开工率小跌至 91.73%，PE开工率跌至

92.70%，周内临停装置增多。需求面，目前 PP节前备货氛围相对

较好，PE厂商生产积极性一般，尚无大规模补货需求。 

总结与展望 

展望：聚烯烃当 PP 仍处资金市运行局面，L 以震荡盘整为

主，短期供需两端均缺乏突破动力，长假前以震荡市对待；中长

期来看，供应端增速应当高于需求端增速，我们对聚烯烃中长期

走势的态度为谨慎偏空； 

供应：聚烯烃供应端有所缩减，但装置均以短修为主，预计

整体影响不大；进口方面，欧美市场丙烯、乙烯单体及聚合物短

缺，合同价大幅上行，国内买家抵触心理较强，进口或有所减

少。从上中游库存来看，周五两油库存在 57万吨，较上周跌 5.5

万吨，考虑部分工厂节前备货及石化积极出货的行为，当前库存

去库速度正常，预计节前将维持低位； 
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需求：PP主流下游开工率变化不大，部分工厂在赶制春节前

订单，对低价货源接受度尚可；PE主流开工率涨跌不一，在 47%-

62%区间，前期受环保影响的包装业有所恢复，但其余行业开工率

均有所下跌，当期 PE业者心态偏悲观，仅刚需采购为主。 

操作建议 

PP&L：震荡市，观望为宜。 

风险提示 

新装置提前上场；需求大幅走弱；冬季疫情及春运安排带来

的炒作情绪。 
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1. 行情回顾 

L2105 合约较上周上涨，收于 7605 元/吨，涨 155 元/吨，涨幅为 2.08%，持仓 25.92 万手，

跌 0.08 万手。PP2105 合约较上周上涨，收于 7977 元/吨，涨 202 元/吨，涨幅为 2.60%，持仓

31.64 万手，跌 3.32 万手。 

聚烯烃近远月价差有所扩大，表明业者对于后市态度偏悲观。 

表 1：线性低密度聚乙烯&聚丙烯期货周度数据 

指标 收盘价 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 持仓量变化 

L2105.DCE 7605 155 2.08% 360096 259245 -861 

L2109.DCE 7570 125 1.68% 5343 14046 1986 

PP2105.DCE 7977 202 2.60% 537367 316477 -33234 

PP2109.DCE 7936 171 2.20% 4299 11555 703 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2：线性低密度聚乙烯&聚丙烯价差、基差及仓单数据 

指标 单位 2021/1/15 2021/1/8 涨跌 涨跌幅 

L09-L05 价差 元/吨 -35  -5  -30  600.00% 

L 基差 元/吨 50  70  -20  -28.57% 

L 仓单数量 张 1013  793  220  27.74% 

PP09-PP05 价差 元/吨 -41  -10  -31  310.00% 

PP 基差 元/吨 100  100  0  0.00% 

PP 仓单数量 张 351  171  180  105.26% 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2. 上游市场 

WTI 原油现货周内涨 2.77%至 52.23 美元/桶，Brent 原油现货周内涨 0.53%至 54.52 美元/
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桶。原油方面，沙特大幅减产及拜登宣称将推出更大的经济刺激法案使得市场对宏观预期较强，

油价整体偏强震荡。甲醇内盘周涨 25 元/吨至 2480 元/吨，甲醇外盘周涨 3 美元/吨至 308 美元/

吨，短期来看甲醇基本面变化不大，缺乏更大的利多刺激。丙烯内盘周跌 100 元/吨至 7200 元/

吨，外盘周涨 15 美元/吨至 960 美元/吨，丙烯外盘仍呈偏紧态势，内盘则随聚丙烯价格波动，

呈先跌后涨态势。乙烯 CFR 东北亚周涨 45 美元/吨至 1045 美元/吨，乙烯单体因供应减少、需

求稳健，价格持续走强。 

表 3：上游现货价格周度动态 

指标 单位 2021/1/15 2021/1/8 涨跌 涨跌幅 

WTI 原油 美元/桶 52.23  50.82  1.41  2.77% 

Brent 原油 美元/桶 54.52  54.23  0.29  0.53% 

石脑油 CFR 日本 美元/吨 528.63  506.00  22.63  4.47% 

动力煤 元/吨 720.80  709.80  11.00  1.55% 

丙烯 CFR 中国 美元/吨 960.00  945.00  15.00  1.59% 

丙烯（市场基准价） 元/吨 7200.00  7300.00  -100.00  -1.37% 

乙烯 CFR 东北亚 美元/吨 1045.00  1000.00  45.00  4.50% 

甲醇（华东地区） 元/吨 2480.00  2455.00  25.00  1.02% 

甲醇 CFR 中国 美元/吨 308.00  305.00  3.00  0.98% 

数据来源：Wind，华瑞资讯，兴证期货研发部 

3. 聚丙烯现货市场 

3.1 价格及利润 

PP 均聚拉丝周均价在 7890-8022（130/170）区间，共聚注塑周均价在 7972-8081（160/180）

区间，本周期价震荡走高，提振现货市场情绪，低价成交好转。油制 PP 利润在 865 元/吨左右，

MTO 制 PP 毛利在 182 元/吨左右，PDH 制 PP 毛利在 2058 元/吨，均有不同程度的下行。 

图 1：PP 各品种价位及价差（单位：元/ 图 2：油制 PP 毛利及成本（单位：元/
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吨） 吨） 

 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图 3：MTO 制 PP 毛利（单位：元/吨） 图 4：PDH 制 PP 毛利及成本 

（单位：元/吨） 

 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3.2 库存及开工 

PP 当周石化库存为 229kt，环比跌 6.68%，周内检修损失量约为 4.9 万吨，环比减少 4%，

PP 开工率环比跌 0.85%至 91.73%，本周新增广州石化三线、延长中煤榆林二线等装置检修，装

置检修损失量小幅增加，开工负荷有所减少。社会库存跌 2.16%，港口库存环比持平，本周石化

等维持积极去库态势，去库速度尚可，考虑到春节假期临近，节前库存应当保持低位。进口方

面外盘报价偏高，成交环比减少。 
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图 5：聚丙烯社会库存季节图（单位：

kt） 

图 6：聚丙烯石化库存季节图（单位：

kt） 

 

 

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 

图 7：聚丙烯港口库存季节图（单位：kt） 图 8：聚丙烯总库存季节图（单位：kt） 

  

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 

3.3 下游需求 

PP 下游略有上升，塑编上涨 1%至 60%，BOPP 上涨 1%至 62%，注塑持平于 62%。近期下

游订单量尚可，且一些工厂在赶制春节订单，生产积极性尚可。原料采购保持刚需采购。 
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图 9：PP 主要下游开工率（单位：%） 图 10：塑编周度开工率（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 

图 11：丙纶各规格毛利（单位：元/吨） 图 12：BOPP 各规格毛利（单位：元/

吨） 

 
 

数据来源：华瑞资讯，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4. 聚乙烯现货市场 

4.1 价格及利润 

PE 市场 LL 周均价在 7666-7840（-50/0）区间，LDPE 周均价在 10400-10490（-200/150）区

间，HDPE 周均价在 7760-7790（-30/-100）区间，本周期价震荡反复，现货市场以补跌为主。油

制 LLDPE 毛利在 1001 元/吨左右，MTO 制 LLDPE 毛利在-855 元/吨左右，利润均有所下滑，

MTO 装置仍处于亏损状态，但由于停车成本过高，大部分 MTO 装置仍选择继续生产。 
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图 13：油制 LLDPE 成本及利润（单

位：元/吨） 

图 14：MTO 制 LLDPE 成本及利润

（单位：元/吨） 

 

 

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 

图 15：聚乙烯不同规格价格走势图（单

位：元/吨） 

图 16：聚乙烯盘面加工差（单位：元/

吨） 

 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.2 库存及开工 

PE 当周石化库存为 251kt，环比跌 10.99%，周内检修损失量在 2.78 万吨，环比增 2.42 万

吨，检修损失量影响不大，PE 开工率跌 4.20%至 92.70%。社会库存涨 0.13%，港口库存环比持

平，本周石化积极降库，加之现货价格回落、下游订单有所好转，预计库存将进一步下降。进口

方面，外盘报价仍在高位整理，部分外商封盘惜售，实际成交偏弱。 
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图 17：聚乙烯社会库存季节图（单

位：kt） 

图 18：聚乙烯石化库存季节图（单位：

kt） 

  

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 

图 19：聚乙烯港口库存季节图（单

位：kt） 

图 20：聚乙烯总库存季节图（单位：

kt） 

 

 

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 

4.3 下游需求 

PE 下游开工率涨跌不一，目前主流开工率在 47%-62%，农膜开工率跌 1%至 47%，包装业

开工率涨 2%至 62%，HDPE单丝行业开工率跌 1%至 54%，HDPE薄膜行业开工率跌 1%至 56%，

HDPE 中空行业开工率跌 1%至 55%，HDPE 管材行业开工率跌 1%至 47%，前期受环保影响的

包装业逐步恢复，其余行业开工率均有所下跌，下游当前对高端货源接受有限，逢低采购为主，

虽然春节临近，但厂商补货意愿不强，暂无大规模备货意愿。 
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图 21：PE 主要下游开工率（单

位：%） 
图 22：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 

5. 后市展望 

展望：聚烯烃当 PP 仍处资金市运行局面，L 以震荡盘整为主，短期供需两端均缺乏突破动

力，长假前以震荡市对待；中长期来看，供应端增速应当高于需求端增速，我们对聚烯烃中长

期走势的态度为谨慎偏空； 

供应：聚烯烃供应端有所缩减，但装置均以短修为主，预计整体影响不大；进口方面，欧美

市场丙烯、乙烯单体及聚合物短缺，合同价大幅上行，国内买家抵触心理较强，进口或有所减

少。从上中游库存来看，周五两油库存在 57 万吨，较上周跌 5.5 万吨，考虑部分工厂节前备货

及石化积极出货的行为，当前库存去库速度正常，预计节前将维持低位； 

需求：PP 主流下游开工率变化不大，部分工厂在赶制春节前订单，对低价货源接受度尚可；

PE 主流开工率涨跌不一，在 47%-62%区间，前期受环保影响的包装业有所恢复，但其余行业开

工率均有所下跌，当期 PE 业者心态偏悲观，仅刚需采购为主。 
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