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本周核心提要 

聚烯烃： 

维持上周观点。 

5月维持偏弱观点。供应端来看，在5月中下旬的进口增量下，L、PP检修支撑力度有限，整体

供应偏向宽松。其中，PP拉丝结构性偏紧问题已得到极大缓解，纤维拉丝价差仍在回落。需求方

面，3-4月下游企业开工积极性较高，加之医用品需求激增，整体需求表现超出预期。5月来看，目

前下游产成品库存水平偏高，叠加国内传统需求淡季和5月的外需负面影响开始显现，下游订单大概

率衔接不上，整体需求看弱。 

当前聚烯烃高估值现状仍存，各工艺利润较高（尤其PP），远期价格持续高于进口价格。 

 

PVC: 

4月的较高检修损失量和需求的回补带来了PVC产业链中上游连续2周的去库，当前进口货源的

冲击还未真正显现出来，PVC强势反弹。后市来看，价格经过本轮反弹后企业生产利润得以修复，而

进口窗口打开幅度加剧，短期压力开始显现，或面临回调。 

 

操作建议：前期高位空单可继续持有，多L空P，V9-1正套暂离场。 



【PE、PP国内供应】PE检修支撑环比走强；PP拉丝结构性偏紧现状已缓解，边际供给压力加大 
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【PE、PP进口】——进口窗口依旧开启；预计5月中下旬到港量将增多，PE进口压力更大 
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【PE、PP库存】——石化库存去化至往年同期水平；受3-4月进口量偏少影响，PE港口库存持续去化 
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【PE、PP估值】—--利润走扩，聚烯烃整体估值水平偏高 
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【PE、PP非标】——粒粉价差平水，PP粒料支撑较强 
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单体——乙烯走强修复低估值；丙烯对PP支撑较强 
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【PVC供应】本周开工企稳回升，仍处集中检修期 
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【PVC产业链库存】中上游库存去化，下游原料库存偏高，警惕负反馈 
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【PVC估值】价格跌破高成本地区完全成本，有一定支撑；乙烯法进口窗口打开，进口压力增大 
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市场结构 
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