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【冠通研究】 

 
PP：震荡下行 

 

制作日期：2025年6月24日 
 

【策略分析】 
 

多单平仓 

PP下游开工率环比回落0.34个百分点至49.63%，处于历年同期偏低水平。其中塑编开工率环比下

降0.84个百分点至43.56%，塑编订单略有减少，略高于前两年同期。美国加征关税不利于PP下游制品

出口同时聚丙烯上游丙烷进口受限。新增京博聚烯烃一线、广东石化二线等检修装置，PP企业开工

率下降至83%左右，处于中性水平，标品拉丝生产比例下降至32%左右。端午假期石化累库较多，之

后石化去库速度一般，石化库存降至近年同期中性水平。伊朗报复行动力度不及预期，以色列和伊

朗停火，中东地缘风险急剧降温，原油价格暴跌。供应上新增产能镇海炼化4#6月投产，近期检修装

置有所重启，南方梅雨季节到来，下游恢复缓慢，塑编开工略有减少，新增订单有限，库存压力仍

大，中东地缘风险急剧降温，能源化工品普遍下跌，伊朗进口的甲醇货源占我国甲醇总进口量的11%，

预计PP低位震荡。 

 

【期现行情】 

期货方面： 

PP2509合约减仓震荡下行，最低价7056元/吨，最高价7253元/吨，最终收盘于7074元/吨，

在20日均线上方，跌幅2.25%。持仓量减少40075手至448435手。 

现货方面： 

PP各地区现货价格多数下跌。拉丝报7060-7370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，新增京博聚烯烃一线、广东石化二线等检修装置，PP企业开工率下降至83%

左右，处于中性水平，标品拉丝生产比例下降至32%左右。 

需求方面，截至6月20日当周，PP下游开工率环比回落0.34个百分点至49.63%，处于历年同期偏低

水平。其中塑编开工率环比下降0.84个百分点至43.56%，塑编订单略有减少，略高于前两年同

期。 

周二石化早库环比下降3万吨至78万吨，较去年同期高了3.5万吨，端午假期石化累库较多，之后

石化去库速度一般，石化库存降至近年同期中性水平。  

原料端原油：布伦特原油08合约下跌至69美元/桶，中国CFR丙烯价格环比上涨5美元/吨至765美元/

吨。 

70%

75%

80%

85%

90%

95%

2
3
-
0
5
-
0
4

2
3
-
0
6
-
0
4

2
3
-
0
7
-
0
4

2
3
-
0
8
-
0
4

2
3
-
0
9
-
0
4

2
3
-
1
0
-
0
4

2
3
-
1
1
-
0
4

2
3
-
1
2
-
0
4

2
4
-
0
1
-
0
4

2
4
-
0
2
-
0
4

2
4
-
0
3
-
0
4

2
4
-
0
4
-
0
4

2
4
-
0
5
-
0
4

2
4
-
0
6
-
0
4

2
4
-
0
7
-
0
4

2
4
-
0
8
-
0
4

2
4
-
0
9
-
0
4

2
4
-
1
0
-
0
4

2
4
-
1
1
-
0
4

2
4
-
1
2
-
0
4

2
5
-
0
1
-
0
4

2
5
-
0
2
-
0
4

2
5
-
0
3
-
0
4

2
5
-
0
4
-
0
4

2
5
-
0
5
-
0
4

2
5
-
0
6
-
0
4

PP开工率

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180
石化日库存

2025年 2024年 2023年 2022年 2021年 2020年 2019年

万吨

 

数据来源: Wind  冠通研究 
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