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研发产品系列 8 月供需多空交织 预计维持震荡 
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内容提要 

⚫ 行情回顾 

7月份，聚丙烯主力合约PP2109围绕8300-8500区间震荡，

较6月小幅上涨2.2%，趋势不明朗，呈现下有支撑，上有压力

的区间震荡走势。 

⚫ 后市展望 

供应端，8 月处于前期检修装置重启、新检修仍较集中以

及新增产能释放共振，单纯从装置检修角度看，检修与重启并

存，主要影响装置是东华能源装置检修，整体对供应影响有限，

供应端影响需要关注新增产能金能化学、古雷等装置是否能如

期顺利投产，如果几套装置如期投产，130 多万吨产能将释放；

因此 8 月有供应压力预期，但新增装置投放不确定性较大。需

求方面，当下需求未明显恢复，限电及高温度等因素一定程度

限制下游开工，下游偏向刚需采购为主，石化去库放缓，导致

基差走弱，价格高位承压，不过需要关注 8 月中下旬，市场是

否开启对传统需求旺季的预期。总体而言，8 月聚丙烯依然较

为纠结的走势，预计上半月在成本端原油及动力煤走弱，供应

端释放预期下，走势偏弱，8 月下半月对传统需求旺季存预期，

对盘面带来支撑，预计维持震荡可能性较大。PP 新增产能投放

快于PE，且农膜需求恢复预期较强，PP与PE价差仍偏向缩小。 

⚫ 策略建议 

单边观望。关注 PP 与 PE 价差缩小机会。 

⚫ 风险提示 

原油大幅走弱。
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1、期现货行情回顾 

期货方面，7月份，聚丙烯主力合约PP2109围绕8300-8500区间震荡，较6月小幅上涨2.2%，趋

势不明朗，呈现下有支撑，上有压力的区间震荡走势，主要是淡季下需求偏弱压制聚丙烯反弹，煤

价及原油价格偏强，成本端对聚丙烯下方存支撑，以及部分装置检修供应端对价格也给予了一定支

撑。 

现货方面，7月国内聚丙烯市场价格小幅抬升后回落整理，共聚注塑走势相对不佳，本月中下旬

拉丝-共聚价差明显收窄，甚至出现短期负价差。以华东市场拉丝为例，本月最高价在月初的8620

元/吨，低价在下旬的8400元/吨。美金方面，7月聚丙烯美金市场价格整体呈区间整荡走势，亚洲地

区聚丙烯供应稳定，东南亚部分国家对外出口增量，终端企业需求无明显增长空间，市场成交多实

盘商谈为主。7月末均聚拉丝货源市场主流报价区间在 1095-1115 美元/吨。 

基差方面，由于下游驱动不足，7月基差围绕0值附近波动，较6月明显走弱，一度出现负基差，

基差走弱一定程度压制盘面反弹。 

图表 1：聚丙烯主力合约 K 线图 

 

数据来源：文华财经，兴证期货研发部 
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图表 2：华东拉丝走势及基差 

 

数据来源：Wind，卓创，兴证期货研发部 

 

图表 3：华东拉丝及共聚价格走势 

 

数据来源：Wind，卓创，兴证期货研发部 

2、供需面分析 

2.1 关注新增产能释放情况 

7 月国内装置检修较多，特别是煤制装置，但部分 6 月装置检修后恢复生产，整体装置符合变

化不大，7 月聚丙烯装置开工负荷 86.85%，较上个月上升 0.9 个百分点。产量上，从卓创咨询统计

看，6 月国内聚丙烯产量在 230.61 万吨，环比 5 月减少 1.38%，较去年 6 月增加 15.7%；7 月份，

据卓创统计，聚丙烯产量约 244.15 万吨，环比增加 5.87%，同比去年 7 月增加 18.21%。整体供应

量稳定释放。 
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图表 4：国内聚丙烯月度开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

图表 5：国内聚丙烯月度产量 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从检修来看，据卓创统计显示，7 月聚丙烯装置装置产量因检修与降负荷损失量约 28.01 万吨，

较 6 月份 26.29 万吨增加 1.72 万吨。当下，从目前检修计划看，8 月份检修装置仍比较集中。尽管

部分装置中煤蒙大等在 8 月中旬左右会开启，但 8 月份将新增加齐鲁石化、东华能源（宁波）、神华

榆林、等装置大修，停车时间较长，预计产量仍受一定影响。 

图表 6：聚丙烯装置检修动态 

石化名称 停车产能（万吨/年） 停车原因 停车时间 开车时间 

山东玉皇 10 长期停车 2014 年 1 月 11 日 待定 

大港石化 10 停车检修 2014 年 3 月 1 日 待定 

常州富德 30 停车检修 2017 年 7 月 3 日 待定 

延长中煤榆林 二线 30 停车检修 2021 年 6 月 29 日 待定 

武汉石化 10 停车检修 2021 年 7 月 14 日 待定 

辽宁华锦 老线 6 停车检修 2021 年 7 月 14 日 计划 35 天 

辽宁华锦 新线 25 停车检修 2021 年 7 月 14 日 计划 35 天 
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蒲城清洁能源 40 停车检修 2021 年 7 月 14 日 计划 8 月 2 日 

中煤蒙大 30 停车检修 2021 年 7 月 15 日 计划一个月 

久泰能源 32 停车检修 2021 年 7 月 16 日 计划一个月 

海国龙油 二线 35 停车检修 2021 年 7 月 16 日 待定 

广州石化 一线 14 停车检修 2021 年 7 月 18 日 待定 

北海炼厂 20 停车检修 2021 年 7 月 23 日 待定 

洛阳石化 新线 14 停车检修 2021 年 7 月 28 日 计划 8 月 26 日 

齐鲁石化 7 停车检修 2021 年 8 月 2 日 计划 9 月 21 日 

中天合创 二线 35 停车检修 2021 年 8 月 9 日 计划 8 月 12 日 

神华榆林 30 停车检修 2021 年 8 月中旬 计划 20 天 

东华能源（宁波） 120 停车检修 2021 年 8 月 10 日左右 计划一个月 

镇海炼化 30 停车检修 2021 年 8 月 22 日 计划 8 月 25 日 

石家庄炼厂 20 停车检修 2021 年 8 月 28 日 计划 10 月 29 日 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从新增产能来看，8 月新增产能计划投产的装置包括：金能化学（青岛）45 万吨/年 PP 装置，

辽阳石化 30 万吨/年 PP 装置，古雷石化 30 吨/年 PP 装置，天津渤海 30 万吨/年 PP 装置。目前看，

如果上述装置能够按期生产，8 月份 PP 新增产能较集中。而对投新装置，初期产拉丝的概率较高，

因此 8 月份拉丝生产比例有回升预期。 

图表 7：聚丙烯装新增产能计划 

企业名称 省市 PP 产能 投产时间 原料 

海国龙油石化一线 黑龙江省大庆市 20 2021 年 2 月 油 

海国龙油石化二线 黑龙江省大庆市 35 2021 年 3 月 油 

东明石化恒昌化工 山东省菏泽市 20 2021 年 3 月 混烷+炼油 

中韩石化扩能项目 湖北省武汉市 30 2021 年 5 月 油 

东华能源宁波福基二期一线 浙江省宁波市 40 2021 年 4 月 丙烷 

天津石化炼油改造配套项目 天津市 20 2021 年 4 月 油 

东华能源宁波福基二期二线 浙江省宁波市 40 2021 年 6 月 丙烷 

金能化学(青岛)有限公司 山东省青岛市 45 计划 2021 年 8 月 丙烷 

天津渤化化工发展有限公司 天津市 30 计划 2021 年 8 月 甲醇 

福建古雷石化 福建省漳州市 30 计划 2021 年 8 月 油 

辽阳石化新建装置 辽宁省辽阳市 30 计划 2021 年 8 月 油 

浙江石化二期 浙江省舟山市 90 计划 2021 年 10 月 油 

华亭煤业集团有限责任公司 甘肃省平凉市 20 2021 年 甲醇 

鲁清石化有限公司 山东省寿光市 30 2021 年 油 

徐州海天石化大庆海鼎项目 黑龙江省大庆市 10 2021 年 外购 

青海大美煤业有限公司 青海省西宁市 40 2021 年 煤炭 

宁夏润丰新材料科技有限公司 宁夏银川市 30 2021 年 PDH 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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综上，8 月仍有部分装置集中检修与新增产能投产预期并行。检修上包括东华能源等大型装置，

新增产能投放与稳定性也存一定不确定性，这短期在供应端暂不造成一定压力，但若新增产能如期

稳定投放，对市场的冲击亦不容小觑。本月重点关注新增产能投放情况。  

2.2 需求暂未起色 

从主要聚丙烯下游来看，淡季影响下，7月份下游开工较为平淡，临近月底，塑编行业开工率在 

55%，小幅上升，BOPP行业开率在 61%，小幅下降。除BOPP 企业订单较外，订单排期15-20天，

其它下游未见明显的改善。目前BOPP库存处于相对低位，利润相对客观，BOPP开工或有望维持。

虽然塑编开工率略有回升，但塑编行业利润欠佳，订单未明显改善，持续回暖存疑。短期看，下游

需求尚未有改善迹象，需求关注本月下旬是否市场是否有对传统旺季的预期。 

图表 8：聚丙烯下游开工情况 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

图表 9：BOPP 利润与库存 

  

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

从塑料制品来看，据国家统计局数据统计，今年 6 月我国塑料制品产量为 721.3 万吨，同比增
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长 6.1%；1-6 月份我国塑料制品总产量 3883.5 万吨，同比增加 18.2%。总体塑料制品产量较去年

回升，6 月环比亦回升，数据滞后性，淡季下 7 月份塑料制品产量预计环比下滑。终端汽车及家电

表现有所分化。 

图表 10：塑料制品产量 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.3 进口略有恢复 出口转弱 

今年 6 月聚丙烯进口数量为 27.36 万吨，环比增加约 18.8%，同比减少约 52.53%， 1-6 月累计

进口约 158.24 万吨，同比减少约 26%。今年 6 月聚丙烯出口量为 7.92 万吨，环比减少 53.6%，同比

增加 176.9%，1-6 月累计出口 81.77 万吨，同比增加 288.4%。今年年出海外装置影响，出口窗口打

开提振聚丙烯出口量攀升，6 月拉丝出口进入亏损，出口窗口关闭，出口量环比减弱。当下拉丝出

口处于盈亏平衡点，仍有通过出口打开需求的可能，但较年初将转弱明显。 

图表 11：聚丙烯进出口 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3、利润分析 

本月除油制利润相对平稳外，其它路线装置利润回落，以煤制利润回落最为明显。7 月油价处
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于高位震荡，PP 也处于震荡区间，整体油制利润变动较为有限。由于煤价再度大幅上涨，CTO 装置

基本进入亏损；丙烷价格持续高位，PDH 装置利润持续处于低位。总体看，PDH、CTO 及华东 MTO

整体利润处于低位徘徊，给予价格底部一定支撑，对价格下跌过程产生一定抵抗，但产能不断释放

下，利润仍偏向被压缩。  

图表 12：聚丙烯各路径装置利润 

 

数据来源：Wind，卓创咨询，兴证期货研发部 

4、库存分析 

截止 2021 年 7 月 28 日，据卓创统计显示，石化企业聚丙烯库存 28.1 万吨，较 6 月底增

加 14.1%，贸易商库存 5.53 万吨，较 6 月底基本维持不变。传统淡季下，下游行业需求未有明

显好转，业者普遍维持刚需为主，采购心态受期货走势影响较大，此外聚丙烯价格区间波动，

市场投机需求有限，贸易商拿货谨慎，石化呈现一定累库，不过总体库存压力仍不大，库存压

力中性。 

图表 13：PP 石化企业库存及贸易商库存 

 
 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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4.后市展望 

前述分析来看，供应端，8 月处于前期检修装置重启、新检修仍较集中以及新增产能释放共振，

单纯从装置检修角度，检修与重启并存，主要影响装置是东华能源装置检修，整体对供应影响有限，

供应端影响需要关注新增产能金能化学、古雷等装置是否能如期顺利投产，如果几套装置如期投产，

130 多万吨产能将释放；因此 8 月有供应压力预期，但新增装置投放不确定性较大。需求方面，当

下需求未明显恢复，限电及高温度等因素一定程度限制下游开工，下游偏向刚需采购为主，石化去

库放缓，导致基差走弱，价格高位承压，不过需要关注 8 月中下旬，市场是否开启对传统需求旺季

的预期。总体而言，8 月聚丙烯依然较为纠结的走势，预计上半月在成本端原油及动力煤走弱，供

应端释放预期下，走势偏弱，8 月下半月对传统需求旺季存预期，对盘面带来支撑，预计维持震荡

可能性较大。PP 新增产能投放快于 PE，且农膜需求恢复预期较强，PP 与 PE 价差仍偏向缩小。 
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