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本周关注及观点01



塑料 指标 影响

价差 现货价格 CFR中国940美金。国内现货本周小涨。 中性

基差 震荡，05合约升水现货100。 利空

跨期 5-9价差27，9-1价差35。 中性

价差 LD-LLD华北价差800，华东价差1000。 中性

供应 国产 开工率环比提升2个百分点，其中线性与低压日产变化不大，高压日产增加。 偏空

进口 12月进口量116.8万吨，出口量5.76万吨，净进口大约111左右。 中性

需求 投机需求 弱 中性

终端需求 下游地膜需求开始启动，订单环比增加12%，开工暂无变化。 偏多

库存 上游库存 石化库存88.5，环比去库7万吨。煤化工环比去库13%。 中性

中游库存 社会库存环比基本持平。 偏空

下游库存 农膜原料持平。 中性

利润 生产利润 油制聚乙烯的理论成本8750，煤制成本7650。油略强煤略弱。 中性

进口利润 线性美金价折算人民币8200，标品进口暂无利润，非标进口微利。 利多

下游利润 地膜加工费持续偏低。 中性

总结
短期震荡，需求逐渐恢复但尚未到正常水平，地膜订单开始增加，有少量备货行为。从估值看原油偏强煤炭偏弱，

但变动幅度并不大。上半年产业主动去库，供应端没有投产增量的压力，4-5月季节性检修，因此价格下跌空间也有
限，但上方空间不宜看太高，除非美金货明显涨价。

操作上前期多单持有，滚动操作。5-9月差与去年节奏相似，20以下择机试多。
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外盘价格
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品种价差
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品种价差
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L-PP
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期限结构
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生产成本与利润
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国产供应
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国产供应



进口量

40

60

80

100

120

140

160

180

200

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

万
吨 PE进口量季节性

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(1,000)

(500)

0

500

1,000

1,500

进口利润
HDPE(薄膜级)进口利润 HDPE(中空级)进口利润

HDPE(注塑级)进口利润 HDPE(拉丝级)进口利润

LLDPE进口利润 LDPE进口利润



表需



需求端分析04



农膜需求
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