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聚烯烃低位震荡，短期有企稳迹象 

 烯烃周度策略报告                               2017-03-06 

主要逻辑：  

 周内聚烯烃窄幅整理，需求端利多因素在逐步积累，库存下降后期价仍有

上行动力。 

 交易策略：L1705 在 9500 附近介入多单。 

 

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 L1705 多 9500 2017-03-06 3 星 10500 9300 / 

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 

周内聚烯烃窄幅震荡整理，L1705 周内开于 9725，收于 9660，下跌 0.16%，持仓量增加

76014。PP1705 周内开于 8703，收于 8622，下跌 0.39%，持仓量增加 71338。 

价差结构方面，L1705 及 PP1705 与华东地区油化工料基本平水，对可交割煤化工货源则

维持在 150 左右的升水。 

跨月价差方面，当前 LLDPE 与 PP 仍为正向结构，近月因升水现货及库存压力而相对承压，

市场短期暂缺扭转结构的因素。 

图 1 聚烯烃价格周内弱势下跌             图 2 聚烯烃持仓量低位运行 

  

 

图 3 L1705 期价平水华东油化工料             图 4 PP1705 期价平水华东油化工料 
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图 5 LLDPE 跨月价差图             图 6 PP 跨月价差图 

  

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 

周内聚烯低位区间震荡，下部支撑逐步显现。当前市场仍缺乏方向性走势，基本面多空因

素相交织。当前较高的社会库存仍是制约现货价格走高的主要压制因素，而受期现价差制约现货

价格阶段性偏弱将限制期价反弹高度；但另一面来看当前下游需求在逐步启动，山东地区农膜开

机率逐步回升，需求端刚性采购在支撑市场，且未来 4 月份后聚烯烃检修将逐步增加，因此利

多因素亦在逐步积累。整体来看聚烯烃阶段性低位震荡，等待库存回落后将再度走高，维持逢低

做多思路。 

1. 当前 PE 石化库存有所下滑，但主要是受月底石化强制性完成任务政策影响，库存

相对转移至贸易商，其库存仍相对偏高。港口库存小幅回落，但整体库容仍显紧张。 

2. PP 库存继续回升，行情下跌中终端需求补库积极性不高，库存仍有一定压力；下

游开工率方面，因环保有所放松，再生市场略有回暖，塑编厂开工率较上周回落，

编织需求对价格暂无明显支撑。 
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图 7 PE 社会库存小幅回落，但整体仍处高位              图 8 PE 港口库存略有下滑  

  

 

图 9 PP 社会库存小幅回落，但仍处高位              图 10 PP 下游开工率稳定为主 

  

数据来源：隆众资讯、兴业期货研究咨询部 

3. 当前聚烯烃检修以临时停车为主，整体检修率不高。但就上半年来看聚烯烃检修率

仍相对偏高，特别是 PE 检修主要集中于 4-6 月份，对 9 月行情相对影响较大。 

 

4. LLDPE 与 PP 现货价格偏弱，当前进口利润亏损略有扩大，LLDPE 进口亏损 150

元/吨，PP 进口亏损 350 元/吨（国内以华东地区油化工料为基准）。内外价差对价

格形成一定支撑。 
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图 11 LLDPE 进口小幅亏损             图 12 PP 进口小幅亏损 

  

数据来源：wind、兴业期货研究咨询部 

4、周度交易策略 

    结合前文分析，当前聚烯烃技术上逐步企稳，利多因素逐步积累，逢低可介入多单。 
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