
聚烯烃 2 月报

民生期货有限公司

2021 年 2 月 5 日



              2020年 2月                月报

1

目 录

一、 行情分析回顾 ........................................................................1

二、 基本面分析 ............................................................................1

1. 宏观 ................................................................................１

2. 供给 ..................................................................................3

3. 需求 ................................................................................８

三、 聚烯烃的技术分析 ................................................................9

四、 行情展望 ..........................................................................１０



            2021年 2月                      月报

1

一、 行情分析回顾

核心逻辑：1 月份原油价格整体波动率降低，市场在供应与需求

之间寻找新的平衡上行。OPEC+稳步减产继续支撑油市， EIA 公布库

存数据环比持续去库，给了市场库存持续去库至合理区间的预期。新

冠疫苗接种工作的展开、美国新版财政刺激政策的达成以及英国脱欧

协议的达成均在一定程度上支持油价上行。

行情方面：1 月聚烯烃先跌后涨。临近春节，石化厂家以排库为

主，石化库存进一步消化至同期历史低位，疫情扩大对防护服口罩需

求持续增加，厂家订单持续，国内投产装置压力不大，市场供应处于

稳定区间，价格上涨，带动期货价格上行。

现货方面：国内 LLDPE 现货价格变 区间 7725-8000 元/吨，PP 

现货价格变动区间为 8300-8550 元/吨。

二、 基本面分析

1. 宏观

　　2月 2日和 3日的 OPEC+会议结束，高减产执行率和维持供给稳

定的声明提振市场情绪，这次超额生产的国家都有所改进，伊拉克和

哈萨克斯坦发表声明承诺补偿性减产的落实，俄罗斯在会后也声明将

维持减产执行率，在上个月沙特宣布额外自愿减产之后，本次会议声

明中又特别强调了将继续消除过量供给。
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拜登上台后立刻强调绿色能源的政治倾向，提倡大力发展清洁能

源而限制传统能源行业，取消对页岩油企业的补贴，将给页岩油生产

带来更大压力，在美国页岩油成本进一步增加之下，其竞争力和产量

恢复都将低于预期，给 OPEC+造成的竞争压力也会有所下降，因此市

场有分析认为 OPEC+不急于争夺市场份额，有了更大动机维持减产。

美国石油协会公布的原油库存数据，美国截止 1月 29日当周 API

原油库存减少 426.1万桶，汽油库存减少 24万桶，精炼油库存减少

162.2万桶。EIA报告连续两周给出持续去库的数据，带来超预期支

撑。原油库存和库欣库存下降，炼厂产能利用率进一步回升，意味着

需求还在逐步恢复。

中国原油进口再创新高一定程度上缓解了市场对需求前景的担

忧。中国海关数据显示，作为全球最大的原油进口国，中国 2020 年

总计进口了约 5.424 亿吨原油，较 2019 年同期增长 7.3%，再创纪

录高位。

　　市场对供给预期的转变将维持一定时间，下次决定 OPEC+释产量

的会议在 3月 3日。持续蔓延的疫情和疫苗作用不确定性，已成为次

要变量。原油价格打破了盘整格局，开始连续向上突破。

图 1： LLDPE 基差
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数据来源：民生期货、WIND
图 2：202１年原油与 PP 走势对比

数据来源：民生期货、WIND

2. 供给 

PE1 月产量损失量约 5.7 万吨，环比去年 12 月减少 12%，2 月份

聚乙烯检修损失产量大幅减少，损失量环比减少 5.56 万吨，供应量
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明显增加。1 月ＰＰ装置产量损失量约 14.60 万吨，环比去年 12 月

减少 24%。本月新增检修装置较少，之前停车检修的装置陆续开车，

新投产方面，龙油化工 20万吨/年的装置运行正常，厂家计划春节前

重启 35万吨/年的装置产线。

PE：2020 年 12 月国内 PE 产量 188.92 万吨,环比 11 月增 6.12%，

同比增加 13.68%。其中 LLDPE 产量 80.19 万吨，LDPE 产量 27.02 

万吨，HDPE 产量 81.71 万吨。2020 年国内 PE 累积产量 2032.06 万吨，

较 2019 年增 加 13.30%。

PP：2020 年 12 月国内 PP 产量 234.68 万吨,环比 11 月增 4.37%，

同比增加 11.76%。2020 年国内 PP 累积产量 2554.437 万吨，较 

2019 年增加 14.30%。产能投放增速与产量增速基本一致。

1月检修装置主要有独山子石化、浙江石化、四川石化、延长中

煤二期、燕山石化、茂名石化。浙江石化 30 万吨 HDPE 装置 1 月 8 

日检修，计划检修 20 天，燕山石化 6 万吨老 LDPE 装置三线 1 月 

18 日检修， 计划检修至 1 月 23 日，茂名石化 25 万吨 2#LDPE 装置 

1 月 21 日检修，开车时间待定。

2021 年是聚烯烃扩产大年，前期投产延误装置已有部分于年末

年初完成投产，年内投产计划较多，涉及油 制、煤制、轻烃三种原

料的装置，Q1 新增产能预计有 PP55+PE195 万吨左右。榆能化二期预

计初期产高压，后期转 EVA，其 30 万吨 LD/EVA 是近年来唯一新投

的高压装置，此前 国内总计 326.5 万吨高压产能，烟台万华 PP 投

产后产拉丝。截止 2021 年 1 月，计入烟台万华 PP、榆能化二期 PP 
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及 LD 产能，PP 总产能达 2816 万吨，PE 总产能达 2276 万吨。

图 3：　LLDPE 月度产量

数据来源：民生期货、WIND
图 4：LLDPE 进口量

数据来源：民生期货、WIND

图 5：PP 进口量



            2021年 2月                      月报

6

数据来源：民生期货、WIND

进口：2020 年 12 月 PE 总进口 144.95 吨，环比减少 10.82%，

同比减少 5.03%，其中 LLDPE12 月进口量 50.826 万吨，环比减少 

3.567 万吨，HDPE 进口量 64.56 万吨，环比减少 11.87 万吨，减幅达 

15.53%，HDPE 减幅最大。

2020 年 12 月 PP 月进口量 35.89 万吨，环比减少约 10.63%，同

比减少约 1.72%，2020 年累计进口约 453.17 万吨，同比增加约 

29.81%。

2020 年，PE 总进口 1853.47 万吨（+11.2%）。中东国家进口比

重较大，沙特位居第一，伊朗因制裁等原因稍有减量，共计进口

231.52 万吨，美国进口 113 万 吨、俄罗斯进口 84 万吨。

2020 年，PP 总进口 656 万吨（+25.6%）。韩国依旧占据首位，

年内共计 117.21 万吨，第二、三名为新加坡和台湾，印度均聚货源

大量流入我国。 
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2020年高进口量态势在 12 月份得到缓和，国外装置检修使得进

口量缩减，预计 1月份 PE 进口量仍维持历年同期高值区 ，预估 1 月

份 PE 进口量 140 万吨左右。

库存：1月末 PE两油石化库存 46万吨，去年同期大致 89 万吨，

石化库存降至近四年历史极低水平，短期石化厂家没有去库压力。1

月末 PE 港口库存 27.15 万吨，较上月减少 0.91 万吨小幅去库，油制

样本企业 PE 库存 20.3 万吨，较上月减少 4.15 万吨，减幅 16.97%，

预计后期港口库存维持小幅去库。1月末 PP 港口库存 1.25 万吨，环

比减少 0.07 万吨，油制样本企业库存 18 万吨，环比减少 4.74 万

吨，减幅 20.84%，下游需求尚可，常规采购未进行大规模集中补库。

图 6：两油石化库存

数据来源：民生期货、WIND

利润：1 月油制 PP 生产企业毛利较上月小幅上升。12 月份 

PE/PP 各途径利润压缩至四季度新低，冷冬以及澳煤进口限制的影响，
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动力煤以及甲醇价格 12 月份大幅上行， MTO/CTO 制利润压缩至

不合理区间，1 月份随着冷冬寒流的褪去，动力煤及甲醇价格出现 

大幅下挫，MTO/CTO 制利润开始回升至历年均值区间。

3. 需求

 PE 下游

1 月末农膜开工率 46%，环比下降 6%。农膜双防膜月均主流价

格 10100 元/吨，环比上涨 2.02%，同比上涨 3.99%，地膜月均主流

价格 91000 元/吨，环比上涨 2.24%，同比上涨 4.45%。

1 月 PP 下游塑编企业开工 59%，订单尚可，生产积极性较好，

原料库存一般维持在 5-17 天的使用量。BOPP 开工率 60%，较上月

同期增加 4%。12 月，国内汽车月度产量 280.4 万台，同比增长 

6.5%，家用洗衣机产量 806.4 万台，同比增长 5.1%，家用电冰箱产

量 796.4 万台，同比增 8.1%，家用空调产量 2152.5 万台，同比减

少 2.9%，整体汽车及家用电器对 PP 原材料需求存在较强支撑。

肇庆福融科技两条线经历长达一年的搬迁后于 1 月中旬恢复生

产，当前生产厚光膜为主，后期陆续转产。2 月后江苏丰远、宁波可

人、福融辉、福建友谊、浙江奔多、江苏首义、江西/临沂永冠、临

沂亚力亚、广东宏铭、云南红塔、红塔沈阳、南通如皋产业园及湖北

佳悦的生产线的投产进度需要多加关注。

1 月初疫情反扑纤维料需求再度受到重视。目前，纤维来排产比

例约在 15%左右，折算日产已超过往年同期，曾被炒作的 S2040 纤
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维料牌号 1 月中旬时小幅跳涨 400-500 元/吨左右，PP 春节前后需

求有一定支撑。

图 7：塑料月度产量

 数据来源：民生期货、WIND

   

三、 聚烯烃的技术分析 

聚烯烃 1 月处于 2018 年 10 月份以来下跌趋势性行情后的反弹阶

段的瓶颈突破期，1 月 LLDPE2105，PP2105 先跌后涨，在原油价格带

动下，突破向上的力量犹在，上方压力亦有，临近长假，市场变数较

多。

图 8： LLDPE2105 合约日线图
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数据来源：民生期货、博易云

图 9：PP2105 合约日线图

数据来源：民生期货、博易云

四、 行情展望

2020年 1月 19日，国家发展改革委与生态环境部出台了《关于

进一步加强塑料污染治理的意见》，市场称为新版“限塑令”。该意

见针对不同塑料产品采取不同的节奏与力度、逐渐扩大实施范围，从

而有序推进塑料污染治理工作。
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　　2020年 PE每月产量均为历史同期最高，全年产量继 2019年后

再创历史之最，达到 2032万吨，同比+13.30%，过去五年，低压、高

压和线性的年复合增速分别为 24%，20%和 3%，增量来自低压和线性，

高压产量几乎原地踏步，2021年新产能投放集中在上半年和年底，

而检修高峰发生在二季度或三季度。PP一季度供应集中增加，新增

产量产出对市场短期价格影响较大。

短期来看低库存水平是支撑当前价格的最主要逻辑，下游开工数

据显示需求缩减，上游整体供应压力在增加，下游需求能否消化是影

响价格走势的关键，若下游库存消化不及预期，年后上游累库聚烯烃

市场价格或许会出现较大幅度的下滑。预计 LLDPE 价格区间为 

7700-8500 元/吨，PP 价格区间为 8100-8800 元/吨。05对 09合约

价差来到高位，可以适当对 PP05-PP09合约进行反向套利操作。

风险提示：汇率因素  原油价格受到事件性驱动  地缘政治冲突  

疫情形势
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