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塑料 指标 影响

价差 现货价格 CFR中国940美金，持稳。国内现货环比小涨20。 偏多

基差 09合约升水现货150。 偏空

跨期 5-9价差-24，9-1价差10。 中性

价差 HD拉丝-盘面30，HD膜-盘面230。

供应 国产 开工率环比变动不大，4-6月季节性检修。 利多

进口 3月进口量120万吨，出口量10.16万吨。 中性

需求 投机需求 弱 中性

终端需求 下游地膜需求季节性持续走弱，订单减少，开工下滑。 偏空

库存 上游库存 石化库存80.5，环比去库3万吨。煤化工累库。 中性

中游库存 社会库存去化。 利多

下游库存 农膜原料库存环比减少。 偏空

利润 生产利润 油制聚乙烯的理论成本8750，煤制成本7000。油偏强，煤炭短期企稳小涨。 偏多

进口利润 线性美金价折算人民币8200，进口利润100-200，多数非标均有进口空间。 利空

下游利润 地膜加工费持续偏低。 中性

总结
聚乙烯短期跟随原油氛围偏强，从基本面看边际变化不明显：1、4-6月检修相对集中，国内供应预计环比减少，

3月份净进口符合预期；2、需求端地膜已经季节性走弱，整体终端需求一般；3、产业库存继续震荡消化，中性水平，
后期继续去化，预计持续到2季度末3季度初；4、成本端原油偏强，煤炭从之前的弱势转为止跌微涨；进口小有空间，
外盘价暂无调整。后期继续关注成本端动向，盘面持续上涨后有调整可能，不建议追涨。

策略：前期多单可持有，关注8600附近压力。
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PP 指标 影响

价差 现货价格 CFR中国900美金。国内现货涨50左右。 偏多

基差 主力换月，09盘面升水现货40。 中性

跨期 5-9价差-42，9-1价差-2。 中性

非标价差 粒粉价差270-330。新旧价差1650。 中性

供应 国产 开工率下滑2个百分点，其中PDH路线开工没有明显变化。 偏多

进出口 3月份进口量31.07万吨，出口量31.55万吨。 利多

需求 投机需求 一般 中性

终端需求 下游行业开工基本恢复至正常水平。 中性

库存 上游库存 两油库存80.5，环比去库3万吨。煤化工去库。 利多

中游库存 港口与贸易商库存环比去库。 中性

下游库存 BOPP行业原料与成品均去化，订单环比减少。 利空

利润 生产利润 油制理论成本8800，煤制成本6900，PDH路线成本7050。原油强，煤炭短期止跌微涨，丙烷震荡。 偏多

进口利润 拉丝进口成本7850，进口窗口仍关闭；7350以下方有出口利润。 中性

下游利润 胶带母卷与bopp加工利润持续低。 中性

总结
聚丙烯短期跟随原油氛围偏强，基本面看边际有所好转：1、供应端国内4-6月检修季，开工下滑，3月出口量创单月历史

新高，一季度出口累计同比增加95%。2、需求端宏观政策以促进消费为主，但下游拿货力度一般。3、上中游库存去化，但绝
对水平中性。4、估值方面，原油关注地缘政治的后续影响，煤炭止跌微涨，但不建议追涨。

策略方面：前期多单可持有，关注7700-7750附近压力。
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苯乙烯03



指标 影响

苯乙烯

价格价
差

现货价格 苯乙烯FOB鹿特丹-128美金，FOB美湾-35美金，FOB韩国-23.5美金，CFR中国+23.5美金。国内价格+250。 偏多

基差 先弱后强，盘面贴水128。 中性

供应 国产 开工暂稳，周度产量29.5万吨左右。 中性

进出口 3月份出口4.09万吨。一季度的累计净进口不足5万吨，同期低位。 利多

需求 下游开工率 EPS与PS开工各上升2个百分点，ABS开工下滑1个百分点。下游周度需求增加0.5万吨。 利多

库存 上游库存 厂家库存14.73万吨，环比增加1万吨。 利空

中游库存 华东港口12.27万吨，环比去库2.5万吨；华南港口累库1.1万吨。 利多

下游库存 EPS成品累库0.1万吨，ABS成品去库0.9万吨。 偏多

利润 生产利润 苯乙烯非一体化成本10000附近，现货生产亏损约300。 中性

进出口利润 进口成本约9700，内外基本平水。 中性

下游利润 EPS加工利润170，PS亏损580，ABS持续亏损。 中性

纯苯

价格 现货价格 纯苯FOB美湾-1美金，FOB鹿特丹+44美金，FOB韩国+20美金，CFR中国+11.5美金。国内价格+230。 偏多

供应 国产 开工率下滑3个百分点。 利多

进出口 3月份进口量35万吨。一季度进口累计同比增加2.5% 偏空

需求 下游开工率 下游加权开工率持平。 中性

库存 港口库存 8.57万吨，环比累库0.2万吨。 偏空

利润 生产利润 纯苯-石脑油价差环比走扩，略高于去年同期。 中性

进出口利润 进口窗口即将打开。 中性

下游利润 纯苯涨价使得苯胺利润快速压缩，但仍有利润空间，其余下游持续亏损。 偏空

总结

苯乙烯强势氛围仍未结束。基本面看纯苯估值合理，短期进口压力并不明显，国内开工下滑需求基本平稳，
虽然短期累库但预计后期会去库，且自身库存绝对水平不高。苯乙烯估值中性，整体库存持平，进口较往年明
显减少，因此即使需求端没有明显好转，库存仍然在去化，且宏观政策提振需求。后期重点关注外盘价格变动。

策略：多单持有，关注原油节奏择机止盈。
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