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【冠通研究】 

 
PP：震荡下行 

 

制作日期：2025年1月3日 
 

【策略分析】 
 

逢高做空 

PP下游整体开工继续环比小幅回落，其中塑编开工率环比回落0.4个百分点至43.4%，处于近年

同期低位。塑编订单继续小幅回落，节假日过后，BOPP订单转而小幅回落。中韩石化、宁夏宝丰等

检修装置重启开车，PP企业开工率上涨至85%左右，标品拉丝生产比例下跌至29%左右，12月中旬以来

石化检修装置重启较多。新增产能英力士天津、金诚石化等开车投产。12月底，工作日石化去库较

好，1月初，石化小幅累库，目前石化库存降至近年同期偏低水平。目前处于旺季逐步结束，预计PP

下游订单增加有限，多以刚需采购为主，中共中央政治局会议强调，明年要实施更加积极的财政政

策和适度宽松的货币政策，加强超常规逆周期调节，这提振了市场情绪。中国12月官方制造业PMI为

50.1，低于前值50.3，但仍保持扩张。因天气寒冷，下游取暖油需求增加，上游原油震荡上行。但

供应上金诚石化等近期顺利投产，山东裕龙开车，加上前期检修装置继续复产，下游刚需采购为主，

成交跟进有限，积极性不足，预计PP05合约震荡下行。 

 

【期现行情】 

期货方面： 

PP2505合约减仓震荡下行，最低价7430元/吨，最高价7502元/吨，最终收盘于7432元/吨，

在20日均线附近，跌幅0.76%。持仓量减少18584手至457785手。 

现货方面： 

PP现货品种价格多数稳定。拉丝报7390-7760元/吨，共聚报7500-7940元/吨。 
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数据来源：博易大师  冠通研究 

【基本面跟踪】 

基本面上看，供应端，中韩石化、宁夏宝丰等检修装置重启开车，PP企业开工率上涨至85%左右，

较去年同期低了1百分点，PP开工升至中性水平。 

需求方面，截至1月3日当周，PP下游开工率环比回落0.05个百分点至53.91%，其中塑编开工率环比

回落0.4个百分点至43.4%，处于近年同期低位。塑编订单继续小幅回落，节假日过后，BOPP订单转

而小幅回落。 

元旦假期，石化早库累库5万吨至57万吨，周五石化早库累库0.5万吨，较去年同期低了7万吨，12

月底，工作日石化去库较好，1月初，石化小幅累库，目前石化库存降至近年同期偏低水平。 

原料端原油：布伦特原油03合约上涨至76美元/桶，中国CFR丙烯价格环比持平于850美元/吨。 
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数据来源: Wind  冠通研究 
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