
 

 

是 全球商品研究·聚丙烯 

兴证期货.研发产品系列  

缺乏核心驱动 延续区间震荡  

2022 年 5 月 16 日 星期一 

内容提要 

⚫ 行情回顾 

聚丙烯主力合约重心下移，周度下跌 2.59%，缺乏核心矛盾，延续区间震

荡。 

⚫ 后市展望 

基本面来看，供应端，国内装置负荷为 81.35%，环比下降 1.95个百分点，

近期装置波动较为有限，装置负荷维持低位运行。需求方面，BOPP、注塑开

工率分别维持 60%及 50%不变，塑编开工率小幅升至 46%，但仍处于低位，整

体需求驱动依然偏弱。库存上，上周石化企业库存小幅下降 1万吨至 32.38万

吨。综合而言，美国汽柴油价格升至历史最高价位，市场仍担忧欧盟实施禁运

俄原油，原油持续偏强运行，聚丙烯成本依然坚挺，下方存在低估值支撑，供

应端装置负荷维持低位，近期拉丝排产率下降明显，供应结构性存支撑，而需

求端仍未有明显驱动，供需无核心矛盾点。短期跟随成本区间震荡。 

⚫ 策略建议 
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1. 行情回顾 

聚丙烯主力合约重心下移，周度下跌 2.59%，缺乏核心矛盾，延续区间震

荡。 

现货方面，上周聚烯烃先涨后跌，现货重心有所下降，拉丝区域价差不突

出，品种上，拉丝和低熔共聚价差无明显变化。供应面压力尚可，但市场交投

氛围一般，仍有压制。PP 美金市场价格有所松动，市场交投未见明显改善，

5-6 月船期拉丝美金主流报盘价格在 1160-1220 美元/吨。 

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 

2. 成本及利润 
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地缘政治忧虑仍支撑油价。当下从美国原油库存来看，仍处于低位，在此

背景下供应端扰动仍对盘面有较强支撑。俄乌局势依然未有解决，市场仍担忧

欧盟禁止进口俄罗斯原油，地缘政治引发供应收缩预期仍在，仍支撑油价高位

运行。但美元强势以及市场对长期经济下滑有忧虑，加剧油价短期波动。 

油制及 PDH 利润依然亏损严重。成本端原油及丙烷仍较强，聚丙烯依然偏

弱，相关路线仍亏损严重。 

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 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

图表 5：各路径利润 
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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 

装置负荷小幅下降。上周国内聚丙烯装置开工负荷为 81.35%，较前一周

回落 1.96 个百分点。部分装置检修，装置负荷有所下降。本周计划开车装置

有中韩石化三线、海天石化、大港石化、海国龙油二等，本周装置开车较多，

装置负荷或有所回升。 

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 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

 

3.2 需求端 

下游企业开工修复有限。据卓创统计显示，上周 BOPP 和注塑企业开工率

分别维持 60%和 50%不变，塑编企业开工率小幅提升 1 个百分点至 46%，但

修复力度仍较为有限，处于往年偏低水平。 

图表 8：国内聚丙烯周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

4. 聚丙烯库存分析 
石化企业仍有库存压力。截止 5 月 12 日石化企业库存 31.44 万吨，环比

减少 0.94 万吨，下游驱动仍较为疲软，石化企业库存仍有一定压力。 

            图表 9：港口库存 
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 10：石化周度库存 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 11：贸易商库存 

0

10

20

30

40

50

60

70

1
月

1
日

1
月

1
3
日

1
月

2
5
日

2
月

7
日

2
月

1
8
日

3
月

2
日

3
月

1
3
日

3
月

2
5
日

4
月

6
日

4
月

1
7
日

4
月

2
9
日

5
月

1
1
日

5
月

2
4
日

6
月

7
日

6
月

2
1
日

7
月

5
日

7
月

1
9
日

8
月

2
日

8
月

1
6
日

8
月

3
0
日

9
月

1
3
日

9
月

2
7
日

1
0
月

1
1
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
2
日

1
2
月

6
日

1
2
月

2
0
日

PP港口库存

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

千吨

0

100

200

300

400

500

600

700

1
月

1
日

1
月

1
3
日

1
月

2
5
日

2
月

7
日

2
月

1
8
日

3
月

2
日

3
月

1
3
日

3
月

2
5
日

4
月

6
日

4
月

1
7
日

4
月

2
9
日

5
月

1
1
日

5
月

2
4
日

6
月

7
日

6
月

2
1
日

7
月

5
日

7
月

1
9
日

8
月

2
日

8
月

1
6
日

8
月

3
0
日

9
月

1
3
日

9
月

2
7
日

1
0
月

1
1
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
2
日

1
2
月

6
日

1
2
月

2
0
日

PP石化企业库存

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

千吨



周度报告                                       

 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

            图表 12：大商所仓单 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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