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PP 月投资策略 2021 年 4 月

月度报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货

根据客户要求，不定期撰写的研究报

告，包含近期宏观面、品种基本面、

近期行情走势回顾、技术面分析以及

后市展望等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参

考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

突破回踩

一、3 月 PP 期货价格走势简述。

3 月 PP2105 合约整体呈现突破回调的走势，创下新高 9659 后

开始大幅回调下跌，至 3月 31日最低跌至 8692后，小幅反弹走高。

二、PP 基本面情况。

2 月底-3 月份，国外部分聚烯烃装置受寒潮影响停车，国外供

应量短期大幅减少，国外聚烯烃价格大幅上涨，带动国内聚烯烃价

格一路走高，期现货价格同步上涨，套利盘不断加仓期现套利头寸，

而且下游对聚烯烃原料的高价格比较抵制，导致聚烯烃社会库存不

断累积。市场认为是聚烯烃原料高价格导致下游没有利润，抑制了

下游需求，等原料价格下降或者成品价格上涨后，需求会恢复。

山东地区部分中下游聚烯烃企业近期基本情况：

1、山东地区塑编企业差异化较为严重，大型企业订单尚可，但

利润被压的比较低，小的企业成品库存积压比较严重，小企业的投

机需求减弱。

2、无纺布企业开工率较低，行业平均水平在 60%以下，下游目

前备货比较充足，即便后期有新装置投产，但行业整体格局在走弱，

对 PP需求环比是走弱的。

3、棚膜地膜的需求表现为旺季不旺，价格由原料向成品端的转

移并不顺畅，高价抑制了一部分需求，棚地膜的需求是走弱的，地

膜旺季基本结束。

近期盘面从高位回调，但现货价格略坚挺，因此，基差开始呈

现稳定升水的格局。目前的核心矛盾仍在下游的承接能力。前期由

于原料价格偏高，下游接货意愿低，新订单利润稀薄，导致库存消

化缓慢。本周随着原料价格回落后，下游拿货开始好转，现货跟跌

幅度较小。因此，目前下游工厂的低库存特点仍较显著，当原料价

格回落的时候，尚存部分弹性。

PP下游开工率持平，注塑端逐步进入旺季，且利润上承接能力

尚可，整体需求仍有期望空间。
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三、后市展望：

PP装置检修季临近，叠加政策限制，上游的供应进入 4月份面临考验；而下游工厂需求仍存，PP 价格冲高

回落是一个不错的备货节点。预计 4月份 PP聚丙烯价格有再度突破新高的机会，叠加 2105合约的到期转月，

多头趋势未改的情况下，策略上考虑逢低买入布局。

免责声明
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