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一、摘要 

a) 利多：1、石化厂调涨出厂价格，现货价格跟涨；2、期货价格反弹强劲，多头资金入场；3、因受

极寒天气等诸多因素影响，国际油价报复性触底反弹；4、节前工厂补库，加之雨雪冰冻导致运输

困难，现货货源偏紧。 

b) 利空：1、长期停车的锦西石化 PP 装置预计三月份开车，影响产能 15 万吨/年；2、月底工厂集

中放假，需求减；3、节前补库进入尾声，现货高位成交受阻，且下游新增订单较少，开工率普降。 

c) 本月聚丙烯价格先抑后扬，月初价格随着国际油价下跌跟跌，月中以后石化厂进入调涨周期，同

时节前石化库存消化较快，市场货源偏紧，加之期货反弹较为强劲，带动聚丙烯价格触底反弹。

以华东主流宁波福德 T30S 为例，当月价格运行区间 6050 元/吨至 6450 元/吨。我们注意到，临

近春节，工厂已经陆续放假，节前补库告一段落，现货价格高位成交受阻，商家接盘意愿减弱。

截止 1 月 29 日， PP1605 收于 6114 元/吨，较上周上涨 289 元/吨，涨幅 4.96%；PP1609 收

于 5789 元/吨，较上周上涨 168 元/吨，涨幅 2.99%；PP1701 收于 5598 元/吨。 

 

二、PP 期现价格走势： 

 
从技术图形来看，PP 主力合约日 K 线走出一波区间上涨行情，本周价格依托 60 日均线走强，MACD

日线金叉，红色动能柱放大，15 分钟线和小时线其他技术指标看涨，未出现背离情况。周末期价触顶回落，

多头资金撤离，持仓量下滑。技术面来看，预计后市期价重心上移，依托均线走强，短期内可能受均值回

归影响小幅回调。 

 

三、产业链及现货市场分析 

（一）产业链供需格局 

石化名称 停车产能 停车原因 停车时间 开车时间 

庆阳石化 10 万吨/年 停车检修 2013 年 8 月 15 日 待定 
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锦西石化 15 万吨/年 停车检修 2014 年 3 月 29 日 3 月 

山东玉皇 10 万吨/年 现产粉料 2014 年 1 月 11 日 待定 

大港石化 10 万吨/年 停车检修 2014 年 3 月 1 日 待定 

辽通化工 老装置 6 万吨/年 临时停车 2014 年 6 月 11 日 待定 

洛阳石化 老线 14 万吨/年 长期停车 2014 年 8 月 4 日 待定 

福建联合 老线 12 万吨/年 计划检修 2015 年 11 月 20 日 1 月 1 日 

北海炼厂 20 万吨/年 停车检修 2015 年 11 月 23 日 1 月 24 日 

广州石化 14 万吨/年 停车检修 2015 年 11 月 30 日 1 月 19 日 

大唐多伦 二线 23 万吨/年 停车检修 2015 年 12 月 30 日 待定 

蒲城清洁能源 40 万吨/年 停车检修 2016 年 1 月 4 日 1 月 13 日下午 

福建联合 老线 12 万吨/年 故障停车 2016 年 1 月 4 日 1 月 14 日 

华东某合资企业 25 万吨/年 停车检修 2015 年 12 月 30 日 1 月 7 日 

燕山石化 一线 12 万吨/年 临时停车 2016 年 1 月 7 日 1 月 11 日 

大唐多伦 一线 23 万吨/年 停车检修 2016 年 1 月 8 日 1 月 29 日 

华北石化 10 万吨/年 停车待料 2016 年 1 月 15 日 1 月 22 日 

呼和浩特 15 万吨/年 临时停车 2016 年 1 月 19 日 1 月 22 日 

蒲城清洁能源 40 万吨/年 临时停车 2016 年 1 月 19 日 待定 

福建联合 新二线 22 万吨/年 临时停车 2016 年 1 月 25 日 2 月初 

茂名石化 二线 30 万吨/年 非计划停车 2016 年 1 月 28 日 待定 

中海油壳牌 24 万吨/年 停车检修 2016 年 1 月 23 日 计划 5 天 

 来源：卓创咨询 

装置方面，钦州石化 2 月底预计开始检修 40 天左右，预计影响产能 20 万吨/年，锦西石化预计 3

月底开车，预计影响产能 15 万吨/年。总体来看，1 月装置检修水平正常，检修损失产能约 20 万吨，环比

增加 20.36%，市场货源当月供应偏紧。 

 

（二）聚丙烯当月进出口 

  
据海关数据统计，进口方面，2015 年 12 月广义 PP 进口约 42.5 万吨，环比增幅 9.54%，同比增幅

2.26%；其中，均聚当月进口约 28.7 万吨，环比增幅 8.42%，同比降幅 2.01%；嵌段共聚当月进口 11.9
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万吨，环比增幅9.68%，同比降幅2.22%；其他共聚当月进口1.9万吨，环比增幅28.38%，同比增幅58.33%。 

出口方面，2015 年 12 月广义 PP 出口约 2.3 万吨，环比增幅 37%，同比增幅 31%；其中，均聚当月

进口约 2 万吨，环比增幅 45%，同比增幅 44%；嵌段共聚当月进口 0.2 万吨，环比降幅 9%，同比降幅 26%；

其他共聚当月进口 0.1 万吨，环比增幅 25%，同比持平。 

 

（三）聚丙烯产量 

  
据统计，2015 年 12 月份国内 PP 产量为 155.1 万吨，同比去年（124.9 万吨）增加 30.2 万吨，增幅

24.20%。 1-12 月份累计 1689 万吨，同比去年（1376.62 万吨）增加 312.38 万吨，增幅 22.69%。 

 

（四）原油及单体价格走势 

  
单体方面，截止1月29日，日本石脑油报价323.88美元/吨，较上月下跌85.12美金，跌幅20.81%。

单体 FOB 韩国报价 565 美元/吨，较上月下跌 25 美金，跌幅 4.24%；丙烯单体 CFR 中国报价 600 美元/

吨，较上月下跌 35 美金，跌幅 5.51%；远东 CFR 均聚聚丙烯报价 815 美元/吨，价格较上月下跌 1 美金，

跌幅 0.12%。 

价差方面，截止 1 月 29 日，丙烯-石脑油价差维持 241.13 美金/吨，较上月扩大 60.13 美金，涨幅

33.22%；PP-丙烯进口价差 250 美元/吨，较上月上涨 24 美金，涨幅 10.6。 

 

（五）成本利润 
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截止 1 月 28 日，CFR 中国丙烯制 PP 成本价格 5392 元/吨，较上月下降 236 元/吨，利润 958 元/

吨。FOB 韩国丙烯制 PP 成本价格 5307 元/吨，较上月下降 158 元/吨，利润 1043 元/吨。 

 

  
截止 1 月 28 日，国内甲醇制 PP 成本价格 6368 元/吨，利润 32 元/吨，较上月利润收窄 65 元/吨；

CFR 中国主港进口甲醇制 PP 成本价格 6699 元/吨，利润-299 元/吨，较上月亏损扩大 173 元/吨。 

截止 1 月 28 日，石脑油制 PP 成本价格 4452 元/吨，利润 1948 元/吨，利润较上月上涨 909 元/

吨，利润率 43.8%。  

 

（六）下游需求 
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本月聚丙烯开工逐渐下降，受到春节备货影响和节前赶工，开工率低位运行，月末工厂陆续放假，

除刚需生产之外基本开工下降。且近期备货临近尾声，市场高位成交受阻。 

 

（七）库存及仓单 

 
截至 1 月 29 日， PP 仓单为 455；石化库存降至 50 以下低位，预计随着春运，节后库存累积，节

前工厂备货充足，节后市场需求可能较一般。 

 

（八）套利分析 

截止 1 月 29 日， PP05 基差为 236 元/吨（上月 610 元/吨），期货价格走势修复基差为主。PP5-9

价差 330 元/吨（上月 217 元/吨）。 
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-400  

-200  

0  

200  

400  

600  

800  

1000  

1200  

1400  

1600  

0 

2000 

4000 

6000 

8000 

10000 

12000 

5月华东基差 华东T30S禾元 5月 

-500  

0  

500  

1000  

1500  

2000  

0 

2000 

4000 

6000 

8000 

10000 

12000 

9月华东基差 华东T30S禾元 9月 



 

明日研投                                                                                             7  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


