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周内商品整体回调，聚烯烃等待技术上企稳 

 烯烃周度策略报告                               2016-11-18 

主要逻辑：  

 周内聚烯快速大幅调整，资金继续流出。商品市场普遍回调带来较为悲观的气

氛，煤化工料跟随期价快速回落，但油化工料价格仍偏高，因此期价连续回调

后在当前低库存背景下不具备较大的下跌空间，关注技术上企稳信号。 

 交易策略：短线暂观望。 

 

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

(%) 

/ / / / / / / / / 

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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聚烯烃周度策略报告 

1、 聚烯烃周度行情回顾 

上周五晚商品市场剧烈调整，本周一聚烯烃跌停，周内持续阴跌，调整态势明显。持仓量上

来看，资金持续流出，显示多空分歧减弱，期价暂回归较为理性的基本面。期现角度来看，期货

价格对现货引导作用明显，期价连续调整后带动煤化工料快速下跌。 

图 1 聚烯烃价格周内大幅下跌              图 2 聚烯烃持仓量继续下滑，资金加速离场 

  

 

图 3 L1701 期价小幅升水煤化工料              图 4 PP1701 期价小幅升水煤化工料 

  

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 

周内聚烯烃快速下跌调整。周内黑色系商品大幅调整使得市场情绪较为悲观，期价在前期

连续调整后出现快速调整，资金亦跟随继续流出。基本面来看目前聚烯烃装置检修率较低，且塑

料下游棚膜旺季需求已过，预期未来供应将逐步增加，但在时间上存在滞后性，按以往来看石化

库存积累需 1-2 个月时间。当前显现库存处低位，期价连续下跌后市场风险已逐步释放，且从
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期现价差来看，虽煤化工料跟随期货快速下跌，但油化工料价格仍偏高，期价连续回调后期现价

差已经开始拉大，价格下跌支撑力将逐步开始显现。因此整体而言，在显现库存偏低的情况下不

易继续追空，等待技术面企稳信号后再度尝试介入多单。  

1. 当前 PP 与 PE 社会显现库存偏低，特别是 PE 库存降至历史低位。而 PP 下游需求

来看塑编、共聚和 BOPP 开工率均稳步提升，显示下游需求良好，对价格有较好的

支撑。 

图 5 PE 社会库存仍处低位              图 6 PE 港口库存下滑  

 
 

 

图 7 PP 社会库存略有回升              图 8 PP 下游开工率稳步走高，需求端较为健康 

  

数据来源：隆众资讯、兴业期货研究咨询部 

2. 检修偏少，未来 PE 供给将逐步增加，但时间上存在滞后。 

 

3. LLDPE 与 PP 进口价差周内再度拉大，进口倒挂对价格短期有支撑。 
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图 9 LLDPE 内盘贴水进口料价格幅度本周扩大              图 10 PP 内盘贴水进口料价格幅度本周扩大 

  

数据来源：wind、兴业期货研究咨询部 

4、周度交易策略 

交易策略上周内尝试介入的短多暂止损离场，因期价连续调整幅度过大，因此暂观望，

不追空，等待技术面企稳信号出现后再度介入多单。 
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