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聚烯烃偏弱震荡，空单轻仓为宜 

 烯烃周度策略报告                               2016-09-23 

主要逻辑：  

 周内 LLDPE 增仓下跌，当前市场主要聚焦 10 月后检修装置重启带来的供给增

加压力；但另一面而言库存相对偏低及需求处于旺季对价格仍有托底作用，因

此 LLDPE 不宜追空，前期高位空单可继续持有。 

 对 PP 而言，供需面相对弱于 LLDPE，因其季节性需求相对不明显；但期价相

对贴水幅度较大则成为价格的主要支撑因素。预计后市 PP 以震荡偏弱为主。 

 交易策略：前期在 8800 附近介入的 L1701 空单继续持有。  

 

操作策略跟踪 

 

 

 

类型 
合约/ 

组合 

方

向 

入场 

价格(差) 

首次 

推荐日 
评级 

目标 

价格(差) 

止损 

价格(差) 

收益

(%) 

单边 L1701 空 8800 2016-9-20 3 星 8400 8800 2.3% 

评级说明：星级越高，推荐评级越高。3 星表示谨慎推荐；4 星表示推荐；5 星表示强烈推荐。 
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1、 聚烯烃周度行情回顾 

    周内聚烯烃震荡下跌，LLDPE 跌幅相对大于 PP。持仓角度来看，聚烯烃整体资金呈现

流入状态；周内 LLDPE 资金流入量较大，显示多空分歧加剧。 

图 1 聚烯烃价格震荡下跌              图 2 聚烯烃持仓量明显回升 

  

 

图 3 L1701 小幅贴水现货              图 4 PP1701 贴水幅度有所收敛 

  

数据来源：Wind、兴业期货研究咨询部 

 

2、后市行情展望及核心逻辑 

周内聚烯烃震荡下跌，价格向下突破前期震荡区间。 

对 LLDPE 而言，供应增加担忧仍是当前行情的主要矛盾，前期检修装置陆续重启，天津联

化及延长榆林已经重启生产，而兰州石化及天津大乙烯将在 10 月初逐步重启，国庆节后供给将

逐步增加；但从需求角度来看，当前属于季节性需求旺季，山东地区农膜需求将逐步启动，而库

存处于低位亦是潜在的支撑因素。因此当前 LLDPE 并未形成有效的单边驱动矛盾，价格持续性
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下跌的概率相对较小，以弱势盘整的概率较大。 

对 PP1701 而言，当前期价贴水幅度有所收窄，现货价格相对偏弱，且从需求端分析 PP 需

求季节性相对不明显，而供应上同样存在供给增加的预期，因此整体来看 PP 未来走势也以偏弱

为主。 

1. 当前 PE 与 PP 石化库存小幅下降，国庆节前石化企业主动降库存，但港口库存相

对偏高。 

图 5 PE 石化库存基本稳定，无明显积累              图 6 PE PE 港口库存回升  

  

 

图 7 PP 石化企业库存小幅上升              图 8 港口库存基本稳定 

  

数据来源：卓创资讯、兴业期货研究咨询部 

2. 进入 9 月后期后前期检修装置陆续重启，其中延长榆林已经重启，天津炼化正在重

启中。而兰州石化及天津大乙烯也将在 10 月初重启。 
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3. 新装置方面，新疆神华预计将于 10 月份出产品，而中天合创具体时间仍不确定。 

 

4. LLDPE 进口仍存在亏损，PP 则因近期现货下跌而进口出现小幅亏损，但整体来看，

当前聚烯烃内外价差不大，进口量整体有望回升。 

图 9 LLDPE 进口倒挂收窄              图 10 PP 进口小幅贴水 

  

数据来源：wind、兴业期货研究咨询部 

4、周度交易策略 

基本面上当前市场主要矛盾点集中于供给预期增加，因此主导了价格呈现偏弱的格局，

但库存低位及需求的潜在提振仍对价格有托底作用，因此做空宜轻仓。 

操作上，L1701 在 8800 附近入场的空单继续持有，止损于 8800。 
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