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报告联系人：研究所能化团队 

联系方式：0571-28132592 

行业资讯 

1、据称伊核谈判已有实质进展，数日内或达共识，原油供应可能将增加的消息打

压市场，然而乌克兰危机仍然支撑市场气氛。国际油价涨跌交错。4 月布伦特涨 0.57

报 93.54 美元/桶，涨幅 0.6%。 

2、期货低开震荡，现货市场缺乏指引。PE 市场价格下跌，石化继续下调出厂价，

持货商随行跟跌报盘，下游工厂谨慎观望。PP 市场价格震荡调整为主，石化厂价

多数稳定，贸易商随行就市，下游企业按需采购为主。LLDPE 主流价格在 8650-9000

元/吨，华东拉丝主流价格在 8300-8400 元/吨。 

重要数据 

驱动数据：供应方面，线性开工率为 37.41%（-1.57），拉丝开工率为 31.88%（+0）。

需求方面，PE 下游农膜、包装膜开工分别为 40%（+10）、55%（+25），PP 下游 BOPP

开工率 64%（+4）。库存方面，两油石化库存 102.5（+1）万吨。 

估值数据：生产利润方面，油制利润 PE、PP 分别为 38、-462 元/吨，煤制利润 PE、

PP 分别为 541、291 元/吨。内外价差方面，LLDPE：CFR 中国现货价为 1241 美元/

吨，PP：CFR 东南亚现货价为 1299 美元/吨。L05 基差（-82），PP05 基差（-62）。 

主要观点 

核心逻辑：分析发现，烯烃价格若要向上运行，则需要下游企业补库配合，春节前

后累积的库存需顺利去化。而烯烃价格若要向下运行，则需要原油下跌来配合。目

前未发现需求有提振的机会，相反原油背后却存在一些风险因素，俄乌局势大概率

证伪，且美联储加息在即。中期来看，盘面或有进一步下行风险。 

技术分析：L05（5 日均线跌破 20 日均线，空头资金占优，趋势向下）、PP05（5

日均线跌破 20 日均线，空头资金占优，趋势向下）。 

操作建议 
此位置做空性价比低，做多存风险，观望为主。 

风险因素：/ 
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1.生产利润 
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3.基差价差 
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2.库存 
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