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检修影响标品供应 聚丙烯下方存支撑  
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内容提要 

⚫ 行情回顾 

上周聚丙烯主力合约 PP2201 重心下移，区间偏弱震荡，周内小幅收跌

2.5%。聚丙烯与塑料价差持续走弱。 

⚫ 后市展望 

基本面来看，供应端，上周装置负荷 82.67%，环比下降 4.83 个百分点，

收装置检修影响，负荷有所下降，同时拉丝排产率延续处于低位，标品供应收

缩，结构性支撑明显。需求方面，BOPP、塑编、注塑企业开工率维持不变，

下游较为平稳，虽然 BOPP 企业近期订单有减少，但整体订单充足多数至 8 月

底。库存上，上周石化库存小幅上升 0.9 万吨至 29.2 万吨，小幅累库，贸易商

库存小幅上升 1930 吨至 53340 吨。综合而言，原油走弱，拖累上周聚丙烯走

弱，但成本端有分化，煤价强势，或带来一定支撑，以及供应端装置检修，拉

丝排产率偏低，限制回调深度。需求关注后期是否有旺季备货情况。PP 新增

产能释放量大于 PE，农膜需求有恢复预期，PL 价差偏向缩小，但需关注防疫

需求是否升温；PDH 集中检修预期，关注 PDH 利润修复。  

 

⚫ 策略建议 

单边暂以观望为宜。关注 PDH 利润修复，继续关注 PL 价差缩小。 

⚫ 风险提示 

暂无。 
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1. 行情回顾 

上周聚丙烯主力合约 PP2201 重心下移，区间偏弱震荡，周内小幅收跌

2.5%。聚丙烯与塑料价差持续走弱。 

现货方面，上周国内聚丙烯现货先涨后跌，重心小幅下移。拉丝区域价差

不突出，品种上拉丝和低熔共聚价差稳定，现货市场矛盾补突出。美金市场方

面，9-10 月船期拉丝美金主流报盘价格在 1110-1120 美元/吨，进口货源虽成交

好转，但价格承压，美金市场偏弱运行。 

基差方面，近月合约临近交割，基差波动较小，聚丙烯 2201 为主力合约，

远月贴水较为明显。 

图表 1：聚丙烯主力合约及华东现货拉丝走势 

 
数据来源：Wind，卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图表 2：华东现货拉丝及低融共聚 

 

数据来源：卓创，兴证期货研发部 
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2. 成本及利润 
原油偏弱运行，煤价强势。虽然美国原油库存继续下降，但美联储可能提

前缩表的影响，以及疫情再度蔓延忧虑，远期需求预期不佳，原油持续走弱，

跌破前期低点 65 美元附近支撑，预计短期偏弱运行。煤价方面，供应偏紧，

煤价维持强势。 

丙烯先涨后跌，小幅整理。上周山东丙烯市场均价为 7715 元/吨，较上周

小幅收涨 0.39%。原油下挫，拖累丙烯价格，不过整体供需相对可控，生产企

业稳价出货为主。一体化 PDH 装置检修较多，包括东华能源、万华化学等。 

聚丙烯油制利润扩大。上周由于原油大幅下挫，油制成本下移，聚丙烯工厂

出厂价相对平稳，油制利润小幅回升。煤价强势，上周成本抬升，煤制装置继续

亏本运行；丙烷坚挺，PDH 利润或延续低位徘徊，不过随着 PDH 装置 8-9 月集中

检修，PDH 利润或有修复。随着投产推进，聚丙烯整体利润不佳，当然随着装置

烧现金流，亦会有检修抵抗。 

图表 3:原油价格走势 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图表 4：丙烯价格 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图表 5：各路径利润 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

3. 供需面分析 

3.1 供应端 

装置检修下，聚丙烯装置负荷提升或有限。上周国内聚丙烯装置开工负荷

为 82.67%，较上周下降 4.83 个百分点，装置检修及停车影响产量 10.99 万吨，

较上周 7.93 万吨左右的产量损失量增加 3.06 万吨，主要因装置检修仍较为集

中，周内新增利和知信、神华榆林、巨正源等装置。本周镇海炼化将短停，装

置检修仍影响产量，供应端仍存在一定支撑。 

从结构性来看，上周拉丝排产率降至 30%以下，标品供应量缩小，供应结

构性支撑尚可。 
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图表 6：国内聚丙烯周度开工率季节性 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

图表 7：供应结构 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

3.2 需求端 

下游开工稳定，BOPP 订单尚可。据卓创统计显示，BOPP、塑编、注塑开

工维持稳定，上周三大下游开工维持不变。下游仍是以 BOPP 支撑为主，企业

订单至 8 月底，部分企业订单至 9 月中、上旬。注塑、塑编开工率维持不变，

企业订单一般，仍未有明显回暖绩效。总体，需求端仍 BOPP 支撑为主，下游

总体刚需采购，略有旺季备货迹象。 

图表 8：国内聚丙烯周度开工率 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

4. 聚丙烯库存分析 
上周石化库存小幅累库。上周石化库存环比上升 3.2%至 29.2 万吨，略高

于往年同期水平；贸易商库存小幅上升 1930 吨至 53340 吨，贸易商库存处于

相对较低水平。上周后半段，原油大幅下挫，带动盘面走弱，下游积极性一般，

刚需采购为主，限制去库，不过近期装置集中检修较多，石化库存压力中性。

关注后期旺季预期，如果旺季驱动，或提振石化延续去库。 

            图表 9：港口库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 10：石化周度库存 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 11：贸易商库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 12：大商所仓单 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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