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石化检修季将过，塑料/PP 震荡盘整 

一、行情回顾 

聚烯烃主力期价本月呈现区间震荡走势，月初小幅盘整，月中呈震荡下行走势，月末再

次小幅回升。L1809 收盘价为 9265 元/吨，月环比上涨 1.09%；PP1809 收于 9288 元/吨，月

环比上涨 1.18%。 

 

二、宏观要闻 

◆美国 6月 Markit制造业 PMI初值为 54.6，前值为 56.4，预测值为 56.5；6月 Markit

服务业 PMI初值为 56.5，前值为 56.8，预测值为 56.4；5月新屋销售总数年化为 68.9，前

值为 64.6，预测值为 66.7；6月达拉斯联储商业活动指数为 36.5，前值为 26.8，预测值为

24；6月谘商会消费者信心指数为 126.4，前值为 128.8，预测值为 128；6月里奇蒙德联储

制造业指数为 20，前值为 16，预测值为 15；5月耐用品订单月率为-0.6%，前值为-1.6%，

预测值为-1%；第一季度实际 GDP年化季率终值为 2%，前值为 2.2%，预测值为 2.2%；第一

季度实际个人消费支出季率终值为 0.9%，前值为 1%，预测值为 1%；第一季度核心 PCE物价

指数年化季率终值为 2.3%，前值为 2.3%，预测值为 2.3%。 

◆欧元区 6 月制造业 PMI初值为 55，前值为 55.5，预测值为 55；6月经济景气指数

为 112.3，前值为 112.5，预测值为 112；6月工业景气指数为 6.9，前值为 6.9，预测值

为 6.4；6月消费者信心指数终值为-0.5，前值为-0.5，预测值为-0.5； 

◆日本 5 月全国核心 CPI 年率 0.7%，前值 0.7%，预期 0.7%；5 月季调后零售销售月

率-1.7%，前值 1.3%，预测值-1%；5 月零售销售年率 0.6%，前值 1.5%，预测值 0.9%；5 月

5 月失业率 2.2%，前值 2.5%，预测值 2.5%。  

 

 

 

 

 

 

 

 



 

- 3 - 

三、产业状态 

1、原油及单体走势 

图 1、美国商业原油库存                          图 2、美国汽油需求 

  

数据来源：Wind，广州期货 

需求强劲，库存下降，担心全球多处供应中断，欧美原油期货继续上涨。周四(6 月 28

日)纽约商品期货交易所西得克萨斯轻油 2018 年 8 月期货结算价每桶 73.45 美元，比前一交

易日上涨 0.69 美元，涨幅 0.9%，交易区间 72.25-74.03 美元；伦敦洲际交易所布伦特原油

2018 年 8 月期货结算价每桶 77.85 美元，比前一交易日上涨 0.23 美元，涨幅 0.3%，交易区

间 77.09-78.42 美元。SC 原油涨 15 报 491.9 元/桶；夜盘收涨 2.9 报 494.8 元/桶，涨幅 0.59%。 

导致油价上涨的重要根源是美国要求其他国家停止进口伊朗原油。官方数据显示，2007

年伊朗原油每日出口量一度高达 250 万桶，2012 年对伊朗实施制裁的时候，伊朗原油出口

量下降至每天 120 万桶，但是 2014 年 2 月份在遭受制裁期间伊朗原油日均出口量增长至 165

万桶的高峰；在 2016 年解除制裁后伊朗原油出口量一度恢复到每日 230 万桶，2018 年 4 月

份最新数据显示，伊朗原油日均出口量为 211.8 万桶。 

如果美国如愿以偿，全球将人为地减少每日 200 多万桶的原油供应量，欧佩克和参与减

产的非欧佩克增加的原油产量以及美国增加的页岩油产量也抵消不了这样的供应缺口，而且

全球石油需求继续以每年递增 140 万桶的日均需求量增长。当前俄罗斯、美国和沙特阿拉伯

原油日产量接近 1100 万桶，合计占全球原油日产量的三分之一，其他产油国已经难以增产。 

 

 

 

 



 

- 4 - 

图 3、LLDPE 产业链裂解价差                       图 4、PP 产业链裂解价差 

  
数据来源：Wind，广州期货 

最近一周石脑油价格下跌、乙烯价格上涨，丙烯价格下跌。截至 6 月 28 日，日本石脑

油为 652.26 美元/吨，环比下跌 12.25 美元/吨；乙烯单体 CFR 东北亚收于 1375 美元/吨，环

比上升 35 美元/吨；丙烯单体 CFR 中国收于 1085 美元/吨，环比下跌 30 美元/吨。 

 

2、石化利润及装置动态 

图 5、油基聚乙烯生产利润                         图 6、油基聚丙烯生产利润 

  

数据来源：Wind，广州期货 

本周部分石化厂出厂价小幅下调，当前线性主流价格在 9170-9350 元/吨，环比下跌在 0 

~ 330 元/吨左右；当前 T30S 主流出厂价格为 9100-9180 元/吨，波动区间-30~150 元/吨。截

至 6 月 28 日，油制 LLDPE 理论生产利润为 564 元/吨上下；油制 PP 理论生产利润为 764

元/吨上下； LLDPE 装置开工率为 73.41%，PP 装置开工率为 85.23%。 
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3、期现价差与跨月价差 

图 7、LLDPE 基差                                  图 8、PP 基差 

  

数据来源：Wind，广州期货 

本周 LLDPE 与 PP 拉丝基差小幅扩大，截至 6 月 29 日，LLDPE 山东市场价与主力合

约L1809收盘价的基差为-65元，PP中油华东市场价与主力合约PP1809收盘价的基差为-218

元。跨期方面，截至 6 月 29 日，LLDPE 收盘价 9 月合约较 1 月合约升水 105 元/吨，PP 收

盘价 9 月合约较 1 月合约升水 38 元/吨。 

 

4、下游开工及利润状况 

图 9、农膜开工率                                图 10、农膜与原料价差 

  

数据来源：卓创资讯，广州期货 

农膜原料价格弱势整理，农膜企业生产维持稳定。农膜需求处于淡季，厂家订单积累不

多，多数企业低开机生产或关机。大型日光膜已至低位，开工维持在 1 成左右。地膜企业多

数停机，厂家多检修设备为主。农膜成品价格震荡，华北地区双防膜主流价格 10600-10800
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元/吨，地膜主流价格报 9600-9800 元/吨。 

 

图 11、BOPP 企业开工率                          图 12、BOPP 膜厂库存 

  

数据来源：卓创资讯，广州期货 

截至 2018 年 5 月，中国 BOPP 行业总产能达 607.25 万吨，折合月产能 50.60 万吨；5

月膜厂产能利用率在 58.87%，月产量在 29.79 万吨左右。BOPP 产能利用率方面，5 月国内

BOPP 行业整体开工率维持平稳，较上月平均小幅下降。 

 

5、库存及仓单 

图 13、PE 库存图                                图 14、PP 库存图 

  

数据来源：卓创资讯，广州期货 

库存方面，截至 6 月 22 日，国内 PE 库存环比上一期上升 3.6%；截至 6 月 22 日，国内

PP 库存环比上升 5.025%。标准仓单方面，截至 6 月 29 日，LLDPE 期货主力合约注册仓单
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284 手，PP 期货主力合约仓单 1043 手。 

 

四、技术分析 

均线系统中，6月中下旬聚烯烃触底反弹，突破多日均线。端午假期前后 L1809和 PP1809

合约偏弱运行，月末受石化挺价提振有较明显上涨。塑料月底收盘时价格上穿 20日均线，

逼近 40日、60日均线下方，MACD柱由绿转红。PP1809月底收于多日均线上方，MACD绿柱

有所缩短，KDJ指标从前期超卖有所回升。技术上 PP走势稍强于塑料，后市短期聚烯烃整

体或将震荡上行。 

图 15：L1809 走势图 

 

 

图 16：PP1809 走势图 

 

    数据来源：文华财经 
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五、行情预测 

总体而言，6月份聚烯烃板块区间震荡，中下旬呈现触底反弹态势。石化检修行情已逐

渐过去，检修损失量周环比有所下降。随着前期检修装置陆续开工，聚烯烃供给将会增加。

由于人民币汇率下行预期，PE外盘价格小幅上涨，进口利润转负，预计后市进口量将会有

所减少，但聚烯烃整体供应偏松预期不变。当前下游成品库存较多，终端消费由于中美贸易

战预期而有所下滑。因当前 PE、PP市场成交价格较往年相比略高，下游加工企业维持刚需

采购的谨慎心态，将原料库存维持在较低水平。但贸易商为完成每月贸易额，进货量保持平

稳。且受到石化月底惯例影响，市场价受到成本支撑小幅抬升。短期内由于供给宽松，终端

需求不佳，即使石化库存有所减少但期货价格依然难以趋势性上行。建议后市保持关注国际

原油走势、下游开工率与检修损失量情况。 
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研究所 

 

公司研究所具有一批丰富实战经验的期货产业研究员及专业的优秀分析师，致力于为客户提供中国资

本市场前瞻性、可操作性的投资方案及各类型市场的研究报告，通过对市场进行深度挖掘，提示投资机会

和市场风险，完成对资本市场现象、规律的研究探索。 

研究范围涉及目前所有商品期货以及金融衍生品；我们推崇产业链的研究；我们看重数量分析法；我

们提倡独立性，鼓励分析师在纷繁复杂的环境下保持清醒。 

我们将积极依托股东单位--广州证券在宏观经济、产业领域的高端研究资源优势，以“宏观、产业和行

情策略分析”为核心，大力推进市场化和标准化运作，逐步完善研究产品体系，打造具有特色品牌影响力的

现代产业与金融研究所。 

核心理念：研究创造价值，深入带来远见 

 

 

联系方式 

 

                              

    金融研究               农产品研究                金属研究                 能源化工 

   020-22139858            020-22139813              020-22139817             020-23382623 

 

 

地址：广东省广州市天河区珠江西路 5 号广州国际金融中心主塔写字楼第 1007-1012 房 

邮编：510623 
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