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策略摘要 

中性。聚烯烃窄幅整理为主，集中检修装置偏多，部分装置已重启，但装置检修损失

量高，产量预计小幅下跌。原油偏强走势，给予聚烯烃成本面支撑。石化库存连续去

库，PE 下游农膜开工率季节性回落，终端工厂旺季结束，终端下游刚需采购，商家让

利出货，邻近五一假期，下游工厂或存提前备货预期。聚烯烃供需双弱，预计聚烯烃

区间震荡。 

核心观点 

■ 市场分析 

库存方面，石化库存 78.5 万吨（-1）。 

基差方面，LL 华东基差在-10 元/吨， PP 华东基差在-20 元/吨。 

生产利润及国内开工方面，国际原油价格区间震荡，聚烯烃成本支撑较强。塔里木石

化 30 PE 装置装置停车检修。 

进出口方面，LL 进口利润与 PP 出口利润盈亏平衡附近，PP 进口窗口关闭。  

■ 策略 

（1）单边：无。 

（2）跨期：无。 

■ 风险 

地缘政治影响，原油价格波动，下游需求恢复情况。
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聚烯烃日度表格 

表 1:PE 产业链日度表格丨单位：元/吨 

  变动 2024/4/24 2024/4/23 

石化库存（万吨） -1 78.5 79.5 

LL01 0  8,345  8,345  

LL05 1  8,339  8,338  

LL09 4  8,360  8,356  

LL1-LL5 -1  6  7  

LL5-LL9 -3  -21  -18  

LL9-LL1 4  15  11  

LL 华北基差 20  -20  -40  

LL 华东基差 -10  -10  0  

LL 华南基差 -44  70  114  

brent 主力（美元/桶） 1.37 87.61 86.24 

LLDPE 生产利润（原油制） -83  -248  -165  

LLDPE 华北 24  8,340  8,316  

LLDPE 华东 -6  8,350  8,356  

LLDPE 华南 -40  8,430  8,470  

HDPE 注塑华东 0  8,000  8,000  

HDPE 低压膜华东 0  8,650  8,650  

HDPE 中空华东 0  8,450  8,450  

LDPE 华东 0  9,300  9,300  

LL 华东-华北 -30  10  40  

LL 华南-华东 -64  90  154  

HD 注塑-LL（华东） -24  -340  -316  

HD 薄膜-LL（华东） -24  310  334  

HD 中空-LL（华东） -24  110  134  

LD-LL（华东） -24  960  984  

LL 美金成本（元/吨） 0  8,354  8,353  

LL 华东进口盈亏（元/吨） -6  -4  3  

LL 中国 CFR（美元/吨） 0  950  950  

华东缠绕膜（元/吨） 0  10,500  10,500  

缠绕膜-LL-2300 价差（元/吨） -24  -140  -116  

回料：EVA 造粒 （山东） 0  6,100  6,100  

LL-回料（不带票） 22  1,587  1,565  

数据来源：Wind  卓创资讯 华泰期货研究院 
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表 2:PP 产业链日度表格丨单位：元/吨 

  变动 2024/4/24 2024/4/23 

石化库存（万吨） -1 78.5 79.5 

PP01 -1  7,562  7,563  

PP05 12  7,533  7,521  

PP09 1  7,555  7,554  

PP1-PP5 -13  29  42  

PP5-PP9 11  -22  -33  

PP9-PP1 2  -7  -9  

PP 华东基差 10  -20  -30  

PP 华北基差 10  130  120  

PP 华南基差 -21  75  96  

brent 主力（美元/桶） 1.37 87.61 86.24 

PP 生产利润（原油制） -96  -1,293  -1,197  

丙烷 CFR 华东（美元/吨） 6  612  606  

PP 生产利润（PDH 制） -47  177  224  

PP 华东拉丝 11  7,535  7,524  

PP 华北拉丝 -20  7,575  7,595  

PP 华南拉丝 -20  7,630  7,650  

PP 华东低融共聚 0  7,750  7,750  

PP 华东均聚注塑 -20  7,730  7,750  

PP 拉丝华南-华东 -31  95  126  

PP 拉丝华东-华北 31  -40  -71  

PP 均聚注塑-拉丝（华东） -31  195  226  

PP 低融共聚-拉丝（华东） -11  215  226  

PP 均聚/注塑 CFR 中国（美元/吨） 0  915  915  

PP 拉丝进口成本（元/吨） -43  8,048  8,092  

PP 拉丝进口盈亏（元/吨） 54  -513  -568  

pp 拉丝出口盈亏（美元/吨） -1  -1  0  

山东粉料（元/吨） -30  7,220  7,250  

山东丙烯（元/吨） 25  6,790  6,765  

华北 PP 拉丝-山东粉料（元/吨） 10  355  345  

山东粉料生产利润（元/吨） -55  -120  -65  

华东 BOPP 厚光膜（元/吨） 0  8,600  8,600  

BOPP 厚光膜毛利（元/吨） -11  -85  -74  

回料：PP 白透明一级颗粒（山东） 0  5,450  5,450  

PP 拉丝-回料（不带票） 10  1,495  1,485  

数据来源：Wind  卓创资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃基差结构 

图 1:LL 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 2:PP 主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃生产利润及开工率 

图 3: LL 生产利润（原油制）|单位：元/吨  图 4: PE 开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 5: PP 生产利润（原油制）|单位：元/吨 

  

图 6: PP 生产利润（PDH 制）|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 7: PP 开工率|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃非标价差及开工占比 

图 8: HD 注塑-LL（华东）|单位：元/吨  图 9:LD-LL 价差（华东）|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 10:LL 开工占比|单位：%  图 11:HD 开工占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 12:LD 开工占比|单位：%  图 13:PP 低融共聚-拉丝（华东）|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 14:拉丝开工占比|单位：%  图 15: 均聚注塑开工占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 16:共聚注塑开工占比|单位：%  图 17: 纤维开工占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃进出口利润 

图 18: LL 进口利润|单位：元/吨  图 19: LL 美湾 FOB-中国 CFR|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 20: LL 东南亚 CFR-中国 CFR|单位：美元/吨  图 21: LL 欧洲 FD-中国 CFR|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

      

图 22:PP 进口利润|单位：元/吨  图 23: PP 出口利润（往东南亚）|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 24: PP 均聚/注塑：美湾 FOB-CFR 中国|单位：元/吨  图 25: PP 均聚/注塑：CFR 东南亚-CFR中国|单位：美

元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 26: PP 均聚/注塑：西北欧 FOB-CFR 中国|单位：美

元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃下游开工及下游利润 

图 27: PE 下游农膜开工率|单位：%  图 28: PE 下游包装膜开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 29:PE 下游缠绕膜-LL-2300|单位：元/吨  图 30: PP 下游 BOPP 开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 31:PP 下游 BOPP 毛利|单位：元/吨  图 32: PP 下游塑编开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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聚烯烃库存 

图 33:石化库存|单位：万吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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