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PART 1 结论与策略



PP 指标 影响

价差 现货价格 外盘欧洲+10美金，美国-22美金，东南亚-30美金，国内现货小幅降价30-50，粉料降20。下游bopp与胶带母卷
降价200-500.

利空

基差 盘面跌幅相对现货大，基差走强。 中性

跨期 1-5价差走弱至30左右。 中性

非标价差 华东共聚-拉丝价差400；粒粉价差偏低0-100。L-PP市场价差与盘面价差短期震荡。 中性

供应 国产 拉丝排产继续提升，34%中等水平，检修部分恢复。 略空

进出口 10月初级形状塑料进口量环比下滑，与5-6月持平，偏低。 利多

需求 投机需求 弱 中性

终端需求 塑编、BOPP与注塑开工提升1-2个百分点，管材开工下滑1个百分点。 略多

库存 上游库存 两油库存60.5，环比上周下滑6个百分点；煤化工库存增加。 略多

中游库存 贸易商环节库存增加。 利多

下游库存 BOPP行业的成品库存下滑，原料库存增加；塑编的订单微增、原料库存与成品库存无明显变动。 略多

利润 生产利润 原油大跌，油化工成本在7500以下，丙烷路线成本9150亏损中。 略空

进口利润 进口成本9050持续关闭，出口空间仍存在（8750以下）。 略多

下游利润 Bopp与胶带母卷降价，加工利润压缩。 利空

总结 一是成本逻辑，原油大跌，油化工品种跟随，油制成本在7500以下；丙烷路线亏损个别企业有检修。二是供需逻辑，供应端
煤化工多数恢复，拉丝生产比例中等略高，纤维料排产变动尚不明显，出口仍存在，周度数据看中游库存压力仍大。需求端
因年底假期较多对包装类消费相对利多，但与往年同期相比偏弱。整体看下来PP价格震荡下行，关注新一轮疫情影响（纤维
料价格、排产、出口订单等）。



PART 2 基本面分析



主要价格变化

价格 周度变化

拉丝 华东 8350 0

华南 8500 -50

华北 8250 -100

共聚 华东 8750 -50

华南 8800 -50

华北 8750 -100

PP国内 价格 周度变化基差

价格 周度变化 粉料 华北 8250 -20 PP2201 8195 -168 155

原油 Brent 82.4 3.15 华东 8250 -20 PP2205 8164 -120 186

丙烷 CP价 870 0 PP2109 8152 -96 198
本周 市场价 890 100 再生料 华东 6900 -150 价格 周度变化 PP2201-2205 -31 48

2021/11/26 PP外盘 拉丝 1160 0 BOPP 11700 (200) L2201-PP2201 470 8 180

上周 CFR日本 720.25 (37.8) 环氧丙烷 华东 14100 -100 LLD-PP 华东 650 50

2021/11/19 石脑油 FOB新加坡 79.4 (4.5) 胶带母卷15000 (500)

丙烯腈 华东 15250 -50 粒-粉 华北 0 -80

甲醇 山西出厂价 2485 10 华东 100 20

丙烯酸 华东 13200 0

丙烯 华东 7625 0 共聚-拉丝华东 400 -50

山东 7725 150 正丁醇 华东 9450 -550 共聚-注塑华东 400 -50

辛醇 华东 12150 -650

丙酮 华东 5700 50

丙烯其

它下游
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期限结构
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价差
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新旧价差
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价格区间
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成本利润
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成本利润
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上游丙烯
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国内企业 地点 产能 时间

东明集团 东明，山东 20 2021/3/20出产品

中石化天津 天津，天津 20 2021年4月出产品

中韩石化 湖北武汉 30 2021年3月26日开车成功，造粒5月下旬

宁波福基二期 宁波，浙江 80 2021年5-6月

青岛金能新材料有限公司 山东省青岛市 45 2021年10月

福建古雷石化 福建省漳州市 35 2021年3月21日外采丙烯倒开车出拉丝，上游裂解8月底

中石油天然气股份有限公司辽阳分公司 辽宁省辽阳市 30 2021年8月

浙江石化二期 浙江省舟山市 90 2021年4季度

黑龙江大庆海鼎 大庆 10 2021年6月

华亭煤业 庆阳，甘肃 20 2021年4月

2021年 380

锦州锦港石化（一期） 辽宁 35 2022年一季度

镇海炼化二期 浙江省宁波市 30 2022年一季度

天津渤化 天津，天津 30 2022年一季度

东莞巨正源二期 广东省东莞市 30 2022年3月

京博石化中聚新材料 山东 60 2022年6月

中海油宁波大榭石化有限公司 浙江省宁波市 30 2022年6月

山东鲁清 山东 30 2022年二季度

海南炼化二期 海南洋浦经济开发区 45 2022年9月

宁夏宝丰三期 宁夏石嘴山市 50 2022年12月

齐鲁石化分公司 山东 25 2022年12月

投产计划
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前二十净多单与结算价
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