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南华期货研究 NFR  

摘要 

橡胶：本周沪胶盘面技术性反弹，1709 合约周上涨 3.31%。国内方面，QinRex

数据显示，截至 2017 年 6 月 15 日，青岛保税区橡胶库存较上期增长 1%至 27.88

万吨，净增 2800 吨。具体来看，天然胶、合成胶库存上涨是推动本期总库存增加

的主要因素。其中，本期合成胶库存增速高于天然胶增速。国际方面，QinRex 消

息，据 ANRPC 最新报告显示，2017 年全球天胶供应量预计增长 5.5%至 1275.6 万

吨，较上月预期略有调降。上期所库存压力较大，加之新胶将上市导致这部分库

存难以消化据市场传闻泰国方面近期将举行会议商讨关于削减出口来制止橡胶价

格继续下滑，如后期泰国方面如期进行限制出口政策，沪胶将有所支撑，但 9 月

空单是天然的空头合约，且上期所库存突破历史高位，所以 9 月合约的趋势空单

仍可耐心持有。 

聚烯烃：聚烯烃本周震荡偏弱，目前基本面处于供需两弱阶段，随着前期检

修装置的逐渐复产，下半年供应将逐渐增多，6 月总体供需关系不乐观，目前产

业链依然库存高位，在库存没有有效去化之前仍建议反弹做空，短期甲醇偏强，

PPMA 价差预计将继续走弱。近期 MTO 装置利润转好，需重点关注常州富德装置的

复产消息。 

TA：本周 PTA 震荡整理，周初受现货货源偏紧，BP装置检修以及油价稍有企

稳等影响，PTA 价格有所上涨，但持续力度不强，下半周由于逸盛宁波一条年产

65 万吨的 PTA 小线重启以及利万年产 70 万吨的 PTA 装置重启，对市场产生部分

影响。主流商谈基差在 95-105 元/吨，聚酯工厂商谈稍低，仓单商谈基差在 85-90

元/吨，市场总体对 PTA 需求量大。 

mailto:Zhouzifang@nawaa.com
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一、石化板块本周行情 

图 1 石化板块品种价格走势图 

 

资料来源：南华研究 
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图 2各品种年化波动率走势 图 3收益率 

  

资料来源：南华研究 资料来源：南华研究 

图 4各品种成交额走势 图 5持仓量走势 
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二、石化品种基本面分析 

2.1 橡胶：  

1.盘面走势回顾： 

本周沪胶盘面技术性反弹，1709 合约周上涨 3.31%。国内方面，QinRex 数据显示，

截至 2017 年 6 月 15 日，青岛保税区橡胶库存较上期增长 1%至 27.88 万吨，净增 2800

吨。具体来看，天然胶、合成胶库存上涨是推动本期总库存增加的主要因素。其中，本

期合成胶库存增速高于天然胶增速。国际方面，QinRex 消息，据 ANRPC 最新报告显示，

2017 年全球天胶供应量预计增长 5.5%至 1275.6 万吨，较上月预期略有调降。上期所库

存压力较大，加之新胶将上市导致这部分库存难以消化据市场传闻泰国方面近期将举行

会议商讨关于削减出口来制止橡胶价格继续下滑，如后期泰国方面如期进行限制出口政

策，沪胶将有所支撑，但 9月空单是天然的空头合约，且上期所库存突破历史高位，所

以 9月合约的趋势空单仍可耐心持有。 

上游市场：原料方面，合艾 USS 价格 57（+0.93）泰铢/千克，烟片价格 59.19（+0.24）

泰铢/千克，杯胶价格 42（+1）泰铢/千克，胶乳价格 52（+0）泰铢/千克。 

外盘市场：日胶主力合约价格 201.5（+7.18%）日元/公斤，新加坡 TSR20 主力合

约价格 1489（+4.3%）美元/吨。 

现货市场：山东全乳报价在 12400(+400）元/吨左右；越南 3L 报价 13300（-100)

元/吨；泰国烟胶 14600(+800)元/吨；泰标复合橡胶人民币报价 12200（+300）元/吨； 

合成胶:华东地区齐魯石化苯橡胶 1502 市场价 11200（+300）元/吨；顺丁橡胶市场

价 10700（-400）元/吨。 

终端市场：轮胎企业全钢胎开工率 67.35%(-0.2%)，半钢胎开工率 67.72%(-0.3%)。 

图 6 沪胶 1709 合约价格走势图 

  

资料来源：南华研究 资料来源：南华研究 
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资料来源:文华财经 南华研究 

2.一周消息面： 

 据美国消息，由于美国商务部对原产于中国的进口新充气工程机械轮胎（新充气非

公路用轮胎）计算失误，将对部分企业重新计征税率。徐州徐工轮胎（徐州徐轮橡

胶有限公司或徐州汉邦轮胎有限公司同为关联企业）税率由33.08%提高到33.14%。

以下 9家企业也将执行 33.14%的税率：中策橡胶集团有限公司，赛轮金宇集团股份

有限公司，青岛启航轮胎有限公司，威海中威橡胶有限公司，青岛保税区全世国际

贸易有限公司，湖北十堰德思正工贸有限公司，青岛金灏阳国际贸易有限公司，潍

坊金通达轮胎有限公司，特瑞堡轮胎工业（邢台）有限公司。 

 数据显示，2017 年 4 月印度天胶橡胶产量达到 4.8 万吨。同比增长 23.1%。印度橡

胶委员会称，如果这种趋势继续保持下去，今年产量很有可能达到 80万吨。 

 QinRex 数据显示，截至 2017 年 6 月 15 日，青岛保税区橡胶库存较上期增长 1%至

27.88 万吨，净增 2800 吨。具体来看，天然胶、合成胶库存上涨是推动本期总库存

增加的主要因素。其中，本期合成胶库存增速高于天然胶增速。此外，丁苯胶、烟

片胶等品种库存均有不程度下滑。 

 QinRex 消息，据 ANRPC 最新报告显示，2017 年全球天胶供应量预计增长 5.5%至

1275.6 万吨，较上月预期略有调降。由于割胶面积扩大，今年柬埔寨和印度的天胶

产量预计同比会有较快增长。虽然今年前两个月泰国遭受洪水侵袭，但今年新增割

胶面积扩大，产量还将维持增长。但为应对未来胶价，胶农已降低割胶频率，并延
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迟停割期时间。原计划 2017 年 6月份开割的 63 万公顷新树，也放弃开割计划。今

年全球天胶需求量同比增长 1.7%至 1290 万吨，高于上月预期，但 1-8 月需求量同

比下降1.3%，1-5月同比增长0.2%。今年anrpc成员国天胶需求量同比增长达1.9%。

2017 年中国天胶消费量较去年增长 0.1%，占全球 39%的比重。前 5月，中国天胶需

求量同比下滑 3.1%。此外，报告指出，前 5月成员国天胶出口同比增长 3.8%至 369

万吨。其中，印尼增长 12.6%，马拉西亚增长 20.7%，柬埔寨增长 34.6%，越南微增

0.4%，而泰国下降 8.1%。 

3.合约价差与期现价差： 

图 7 沪胶 9-1 价差图 

 

资料来源：WIND 南华研究 
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4.原料价格价差： 

         随着开割季的到来，烟片和杯胶的价差将有所缩小。 

 

4.供应分析： 

图 14  ANRPC 天胶月度产量（单位：千吨） 

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 10  泰国烟片-杯胶价差（单位：泰铢/千克） 图 11 泰国杯胶-胶水价差（单位：泰铢/千克） 

  

资料来源：中国橡胶信息贸易网 南华研究 资料来源：中国橡胶信息贸易网 南华研究 

图 12烟片-胶水价差（单位：泰铢/千克） 图 13 云南全乳胶价格（单位：元/吨） 

  

资料来源：中国橡胶信息贸易网 南华研究 资料来源：wind 南华研究 
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资料来源：WIND 南华研究 

随着开割季的到来，ANRPC 的月度产量将上升。 

 

东南亚主要产胶国将迎来开割旺季，后续产出将提升。 
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图 15泰国月度出口量（单位：吨） 图 16越南月度出口量（单位：吨） 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 17印尼月度出口量（单位：吨） 图 18中国天然橡胶进口量（单位：万吨） 
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按往年规律，第二季度开始中国天胶进口量将有所下滑，三季度开始进口量将有所提高。 

 

4.天然橡胶库存分析： 

 

 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 19上期所仓单数量 图 20上期所天胶库存数据（吨） 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 21青岛保税区库存（单位：万吨） 图 22日本港口橡胶库存（单位：吨） 
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5. 复合胶与顺丁胶价差： 

图 23 复合胶与顺丁胶价差 

 

资料来源：WIND 南华研究 

 

7.下游表现分析 

 

-8000

-6000

-4000

-2000

0

2000

4000

1月8日 2月8日 3月8日 4月8日 5月8日 6月8日 7月8日 8月8日 9月8日 10月8日 11月8日 12月8日

复合胶与顺丁胶价差

2014年 2015年 2016年 2017年

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 24下游轮胎厂开工率 图 25重卡销量 
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国内重卡销量预计二季度将有所回落。 

 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 26中国公路物流运价指数 图 27公路货运量 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 28  重卡各分项累计同比 图 29 汽车库存（单位：万吨） 

20

30

40

50

60

70

80

2
0

1
5

-0
6

-0
5

2
0

1
5

-0
7

-0
5

2
0

1
5

-0
8

-0
5

2
0

1
5

-0
9

-0
5

2
0

1
5

-1
0

-0
5

2
0

1
5

-1
1

-0
5

2
0

1
5

-1
2

-0
5

2
0

1
6

-0
1

-0
5

2
0

1
6

-0
2

-0
5

2
0

1
6

-0
3

-0
5

2
0

1
6

-0
4

-0
5

2
0

1
6

-0
5

-0
5

2
0

1
6

-0
6

-0
5

2
0

1
6

-0
7

-0
5

2
0

1
6

-0
8

-0
5

2
0

1
6

-0
9

-0
5

2
0

1
6

-1
0

-0
5

2
0

1
6

-1
1

-0
5

2
0

1
6

-1
2

-0
5

2
0

1
7

-0
1

-0
5

2
0

1
7

-0
2

-0
5

2
0

1
7

-0
3

-0
5

2
0

1
7

-0
4

-0
5

2
0

1
7

-0
5

-0
5

2
0

1
7

-0
6

-0
5

全钢胎开工率 半钢胎开工率

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2016 2015 2014 2017

-20.00

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

中国公路物流运价指数:同比

-5

0

5

10

15

20

25

30

0

5

10

15

20

25

30

35

40

公路货运量:当月值 同比（%）



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 

石化周报 

 

 

 

 

 

 

2.2 PTA 震荡盘整 

原油方面，原油供应过剩难改的状况令油价持续承压，美元走强也抑制油价上行。

目前，油市弥漫着浓厚的看空情绪，即将公布的美国石油钻井总数或再给油市多头沉痛

一击。尽管石油输出国组织(OPEC)和其它产油国减产，但尼日利亚、利比亚和美国增产

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 

图 30  汽车经销商库存 图 31 乘用车产销累计同比 

  

资料来源：wind 南华研究 资料来源：wind 南华研究 
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将会使油市继续保持供应过剩的状态。与此同时，美元攀升至逾两周最高，导致持有其

他货币的买家购买原油的成本增加，这进一步重压油价。油价的持续下跌正敦促沙特以

及其他主要产油国聚焦于进一步削减美国石油库存，以作为提振油价的努力和下一步策

略。除原油产量的提高之外，自 2015 年美国取消原油出口禁令以来，美国原油的出口

也在不断攀升。市场分析师认为，这亦是原油长期价格仍将低迷的一个关键因素。美元

指数上周四大涨超 0.5%至 97.47。通常情况下，美元走强，则会打压以美元计价的油价。

美元走软，则在一定程度上支撑油价上行。石脑油方面，部分石脑油清货和汽油出口为

欧洲石脑油市场的平衡提供了支撑。大部分市场人士表示，裂解价差并未有所改变，原

油期货大幅下跌，因此说市场看涨还为之过早。亚洲石脑油市场走弱，北亚库存高位，

供应充足，需求维稳。中东各国与卡然而断交似乎对亚洲石脑油市场影响不大，贸易商

表示买家还是继续混合装船。PX 方面，欧洲 PX 下游市场坚挺，由于聚酯瓶片价格预计

上涨，其与 PX 的价差将持续扩大。欧洲 PX 上周维持在 719 美元/吨 FOB 西北欧主港。

由于上下游市场弱势，亚洲 PX 昨日下跌 8.33 美元/吨至 774.67 美元/吨 FOB 韩国和

794.67 美元/吨 CFR 台湾/中国。 

本周供应方面，装置方面，逸盛宁波一套 65万吨装置于 6.13 日升温重启，预计本

周后半周出产品；珠海 BP一套 110 万吨/年的 PTA 装置已按计划于上周末停车检修，计

划停车三周；浙江利万 70 万吨/年的 PTA 装置已于 14 日重启；逸盛宁波一套 220 万吨

的 PTA 装置于 6.8 日重启，该装置此前于 5月下旬停车检修。本周聚酯负荷 87.8%，个

别瓶片工厂负荷有所调节，对 PTA 需求维持在较高位，6 月份 PTA 供需缺口较大。本周

7天长丝平均产销在做平附近。 

本周聚酯产品原料成本有所下降，各产品价格在后期也有小幅回调，现金流虽也随

之下调但仍都保持在高位，POY 的现金流保持在 200 元/吨左右，涤短的现金流也有将近

300 元/吨左右的水平。切片和瓶片的现金流也有近 100 元/吨附近。下游产品价格继续

下滑，库存有下降趋势。 

总体来看，本周 PTA 整体震荡为主，周初受现货货源偏紧，BP 装置检修以及油价稍

有企稳等影响，PTA 价格有所上涨，但持续力度不强，下半周由于逸盛宁波一条年产 65

万吨的 PTA 小线重启以及利万年产 70 万吨的 PTA 装置重启，市场对于宁波地区货源偏

紧的担忧有所减弱，PTA 上涨力度稍显疲乏。后市来看，汉邦 220 万吨的 PTA 装置将会

开始检修，6月份整体去库存情况较好，基本面仍有支撑，但从市场活跃度来看，PTA1709

合约成交多数成交量在 100 万手以下，市场投机性较低，预计 PTA 断然依然保持震荡行

情为主。                         

                         

                          

图 32 MX/PX 利润 图 33 MX/PX 价格 
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资料来源：wind 南华研究                              资料来源：wind 南华研究 

 

资料来源：wind 南华研究                              资料来源：wind 南华研究 

2.3 聚烯烃—供需两弱 

1、本周回顾 

聚烯烃本周震荡偏弱，目前基本面处于供需两弱阶段，随着前期检修装置的逐渐复

产，下半年供应将逐渐增多，6 月总体供需关系不乐观，目前产业链依然库存高位，在

库存没有有效去化之前仍建议反弹做空，短期甲醇偏强，PPMA 价差预计将继续走弱。近

期 MTO 装置利润转好，需重点关注常州富德装置的复产消息。 

  

图 34 PTA 及下游开工率 图 35 PTA 江浙织机开工率 
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2、新增产能 

2017 年 PE 装置投产计划（部分装置影响推迟一个季度） 

生 产 企

业 

装置类

别 

产能 产量(L) 产量(M) 产 量

(H) 

计划投产时间 来源 

江 苏 斯

尔邦 

LD/EVA 30 24.75 26.13 27.50 2017.4 甲醇 

中 天 合

创 

LDPE 37 22.20 23.43 24.67 2017.6 煤制 

久 泰 能

源 

全密度 25 3.75 3.96 4.17 2017.7 煤制 

神 华 宁

煤 

PE 43 6.45 6.81 7.17 2017.7 煤制 

中 海 壳

牌 

HDPE 40 3.00 3.17 3.33 2017.8 油制 

中 海 壳

牌 

LLDPE 30 2.25 2.38 2.50 2017.8 油制 

合计  205 62.40 65.87 69.33   

资料来源： IHS、卓创、隆众、弘则研究、浙江明日 南华研究 

江苏斯尔邦计划 4月中旬开车，15号 MTO 试车，22号开 EVA。 

2017 年 PP 新增产能 

国内 公司名称 产能 产量(L) 产量(M) 产量(H) 投产时

间 

常 州 富

德 

30 24.75 26.13 27.50 2017.1 

青 海 盐

业 

16 7.20 7.60 8.00 2017.3 

中 天 合

创 

35 13.125 13.85 14.58 2017.1 

云天化 20 9.00 9.50 10.00 2017.3 

华 亭 煤

业 

20 6.00 6.33 6.67 2017.5 

久 泰 能

源 

35 2.63 2.77 2.92 2017.8 

神 华 宁

煤 

60 9.00 9.50 10.00 2017.7 

中 海 壳

牌 

40 12.00 12.67 13.33 2017.8 



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 15 

石化周报 

中 江 石

化 

35 2.63 2.77 2.92 2017.9 

河 北 海

伟 

20 1.50 1.58 1.67 2017.9 

合计 311 87.83 92.70 97.58  

资料来源：IHS、卓创、隆众、弘则研究、浙江明日 南华研究 

宁煤煤制油项目烯烃二期配套的 60万吨/年的 PP装置和45万吨/年的 PE装置计划

于 6月 25 日投料试产，新装置形成稳定投产需要一个季度左右。 

 

2017 年聚烯烃检修情况 

 

资料来源：中石化 浙江明日 

预计 2017 年 PP 检修损失产量 53.7 万吨左右，LL 损失产量在 21.2 万吨左右，4、5

月是检修较集中的月份。中煤蒙大 60万吨甲醇项目包含 30万吨/年 PE、30 万吨/年 PP。

PP 装置 6月 11 日停车检修，预计检修 1个月左右。 

 

3、基差 

图 36 LL 基差 图 37 PP 基差 
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资料来源：卓创资讯 南华研究                              资料来源：卓创资讯 南华研究 

 

煤化工本周竞拍依旧弱势。煤化工神华包头复产 LL，LL 基差 145，PP 基差-20，由

于检修近期现货交割品较缺，与基差将逐渐走强。 

 

 

 4、供应量 

 

图 38 PE 表现需求量 
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   5 月份 PE 国产量 123.94 万吨，环比减少 1.8%，同比增加 7.31%。 

 

 

图 39 PP 表现需求量 

 

 

 

一季度 PP 粒料表观消费量累计同比增加 14.72%,供应增速相比去年一季度上了一

个台阶。由于内外价差倒挂严重，一季度出口 7.9 万吨，同比去年增加 38.1%。5 月份

国产量 158.68 万吨，环比增加 4.19%，同比增加 13.04%。 
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资料来源：卓创资讯 南华研究                               资料来源：卓创资讯 南华研究 

由于前期持续倒挂，4月份PE进口回料20.15万吨，环比下降17.26%，同比增加1.41%。

PP 4 月份进口 11.51 万吨，环比下降 28.33%，同比下降 25.73%。 

 

5、产业链利润 

   低成本装置油化工、煤化工本周利润小幅回落，山东地区 MTP 装置前期亏损严重去

年底已基本停车，关注装置重启情况。华东地区 MTO 装置综合利润近期已经转正。常州

富德 PP 装置（30 万吨/年）6月 7日开车，上游 MTO 不开，外购丙烯。 

 

 

图 40 PE 进口回料 图 41 PP 进口回料 

                  

                                                                                                                                                               

图 42  油化工利润（元/吨） 图 43  煤化工利润（元/吨） 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2
0

1
5

-0
7

2
0

1
5

-0
9

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
3

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
1

2
0

1
7

-0
3

PE进口回料

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

2
0

1
5

-0
1

2
0

1
5

-0
3

2
0

1
5

-0
5

2
0

1
5

-0
7

2
0

1
5

-0
9

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
3

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
7

2
0

1
6

-0
9

2
0

1
6

-1
1

2
0

1
7

-0
1

2
0

1
7

-0
3

PP进口回料



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 19 

石化周报 

资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

 

                    

                                                                                                                                                             

图 44  山东外采甲醇丙烯利润 图 45  山东 MTP 利润 

                        

                                                                                                                                                         

图 46 甲醇制 PP 利润（元/吨） 图 47 华东某 MTO 综合利润 
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资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

 

资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

 

近期 PM 价差有所缩小，短期 MA走势偏强，密切关注常州富德 MTO 装置复产消息。 

 

                       

                                                                                                                                                          

图 48  PP-3M09 图 49    PP-3M01 

  

图 50 外采丙烯制 PP 利润（元/吨） 图 51   PDH 工艺相关利润 
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资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

资料来源：wind 南华研究                               资料来源：wind 南华研究 

    进口方面目前亏损有所减少，LL 进口亏损 393 元/吨，PP 进口亏损 565 元/吨，进

口倒挂依然存在，预计后市进口将有所减少。  

 

 

图 54 PP 出口利润 

  

图 52 LL 进口利润（元/吨） 图 53 PP 进口利润（元/吨） 
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资料来源：WIND 南华研究 

PP 目前出口利润 6美元/吨，出口窗口再次开启，实际出口一个月就几万吨，更多

的是对心态的影响。 

 

6、库存及仓单 

最新石化库存 88 万吨，目前库存处于中等偏高。据隆众统计，本周 PE社会库存总

量下降 2.1%，目前 PE 库存 48.4 万吨。PP 社会库存上升 1%目前 16 万吨依然处于高位。 

 

资料来源：卓创资讯 南华研究                             资料来源：隆众资讯 南华研究 

 

-250

-200

-150

-100

-50

0

50

100

出口利润

图 55 聚烯烃石化库存 图 56 聚烯烃社会库存  
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资料来源：wind 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

LL 注册仓单 1085 手，相比上周新注销 60手。 PP 注册仓单 772 手，相比上周新注

销 300 手。仓单显性库存目前处在低位。 

 

7、价差结构 

高压、线性价差 600，本周价差相比上周缩小，中天合创投产高压投产后预计价差

将继续收缩。全密度方面，低压线性价差 0，宁夏宝丰后期可能转产 HD,低压、线性价

差有望继续缩小。 

图 57  LLDPE 交易所仓单概况 图 58  PP 交易所仓单概况 

  

图 59  LDPE、LLDPE 价差 图 60  HDPE、LLDPE 价差 
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资料来源：wind 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

                           

                          

资料来源：wind 南华研究                             资料来源：卓创资讯 南华研究 

        

PP 注塑与拉丝价差 200，共聚与拉丝价差 750，价差处于相对低位，主要是石化上

半年排产拉丝比例较小。  

8、粉料 

图 63 粉料开工率 
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图 61  PP 注塑-拉丝 图 62  PP 拉丝-共聚 
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资料来源：卓创资讯  南华研究 

粉料预计 2017 年新增两套装置鲁清石化和东方宏业，今年产能将达到 500 万吨左

右，实际产量约在 270-280 万吨。最新粉料开工率小幅上升到 63.61%,粉料生产企业利

润 200 元/吨，利润由亏转盈。华东地区粒料、粉料价差 596 元/吨，两者合理价差在

200-300 元/吨。 

 

 

 

 

资料来源：wind 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

 

 

9、下游 

 

下游开工率 

    下游制品 本周开工率（%） 上周开工率（%） 

 

LLDPE/LDPE 

农膜 13 15 

包装膜 56 60 

 

PP 

编织 64 64 

BOPP 64 64 

注塑 53 53 

资料来源：卓创资讯 南华研究 

图 64  PP 粉料利润 图 65  PP 粒料、粉料价差 

  

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1,000

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

10,000

PP粉聚合利润 丙烯（镇海炼化） PP粉

-200.0

0.0

200.0

400.0

600.0

800.0

1,000.0

1,200.0

1,400.0

华北粒料-粉料 华东粒料-粉料



 

26 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

石化周报 

资料来源：卓创资讯 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

 

大型日光膜厂开工率 10%，万吨功能膜厂开工率 5%，大型地膜厂开工率 10%，本周

开工率下降。 

 

资料来源：卓创资讯 南华研究                               资料来源：卓创资讯 南华研究 

 

图 66  LLDPE 下游农膜开工率 图 67 农膜开工率 

  

图 68    包装膜开工率 图 69    塑编开工率 

                        

                                                                                                                                                         

图 70   BOPP 开工率 图 71    注塑开工率 
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资料来源：卓创资讯 南华研究                               资料来源：卓创资讯 南华研究 

聚烯烃下游开工率相比去年偏弱，下游需求疲软，产成品库存较高。 

 

资料来源：卓创资讯 南华研究                             资料来源：卓创资讯 南华研究 

 

地膜利润-125 元/吨，双防膜利润 290 元/吨，缠绕膜利润 650 元/吨，BOPP 利润 0

元/吨，目前农膜、BOPP 行业处在淡季。 

 

                       

                                                                                                                                                          

图 72   LLDPE 下游利润 图 73 BOPP 利润 
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10、再生料 

图 74 再生料开工率 

 
资料来源：卓创资讯 南华研究 

PE 再生料开工率 28%，PP 再生料开工率 26.7%。 

 

资料来源：卓创资讯 南华研究                             资料来源：卓创资讯 南华研究 

 

   LL 新料与 LDPE 再生料价差 1600 元/吨，与 HDPE 再生料价差 1600 元/吨。PP 华东新

料与再生料价差 1300 元/吨，华北价差 1650 元/吨，由于环保等因素再生料市场规模逐

渐缩小，对新料替代作用减弱。 
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图 75   LLDPE 新料与回料价差 图 76  PP 新料与回料价差 
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11、LL/PP 价差 

资料来源：wind 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

 

L/PP91 价差后市大概率将扩大。 

 

资料来源：wind 南华研究                             资料来源：wind 南华研究 

图 77   LL91 图 78   PP91 

  

图 79  L-PP 主流交割地现货价差 图 80 L-PP 主力合约期货价差 
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LL 与 PP 现货价差 1350，期货价差 1157，由于 PP 后期下半年新增产能明显多于 LL,

此外 LL 产业链去库存相比 PP更容易，预计后市价差将拉大。 
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永康营业部 
永康市丽州中路 63 号 11 楼 

南华期货分支机构 
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室 
电话：010-63161286 
 
太原营业部 
太原市迎泽区解放南路 2号山西景峰国际商务大厦 8层 805 室 
电话：0351-2118018 
 
余姚营业部 
余姚市城区余姚中国塑料城国际商务中心 3幢 102 室 
电话：0574-62509011 
 
普宁营业部 
广东省普宁市中信华府南向门市东起 3至 8间首层至二层 
电话：0663-2663855 
 
海宁营业部 
海宁市钱江西路 238 号广隆财富中心 1号楼 301、302、312、313
室 
电话：0573-80703000 
 
舟山营业部 
浙江省舟山市定海临城街道翁山路 555 号交易中心大楼三层
3232、3233、3234、3235 室 
电话：0580-8125381 
 
苏州营业部 
苏州工业园区苏惠路 88 号环球财富广场 1幢 2909 室 
电话：0512-87660825 
 

电话：0579-89292777 
 
南通营业部 
江苏省南通市南大街 89 号总部大厦六层 603、604 室 
电话：0513-89011168 
 
厦门营业部 

厦门市思明区鹭江道 96 号之二砖石海岸 B栋 1903 单元 

电话：0592-2120291 

 
汕头营业部 
汕头市龙湖区金砂路 103 号星光华庭商铺 112、212 号房复式 
电话：0754-89980339 
 
南昌营业部 
江西省南昌市红谷滩新区中央广场 B 区准甲办公室 1405 室（第 14
层） 
电话：0791-83828829 
 
义乌营业部 
浙江省义乌市宾王路 208 号 2 楼 
电话：0574-85201116 
 



 

 

 

免责申明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠性，但我公司对这些信息的准

确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司

报告中的信息和所表达的意见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与南华期货公司发布的其他信息有不一致及

有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表了南华期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不

承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋

需提前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或

复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保

留我公司的一切权利。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司总部地址：杭州西湖大道 193 号定安名都 3层邮编：310002 

全国统一客服热线：400 8888 910 

网址：www.nanhua.net 


