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核心提要 

聚烯烃 

本周聚烯烃价格先跌后涨。前半周受产业链去库乏力影响，市场情绪低迷，价格下探；周

中起原油反弹，带动化工板块企稳，低价下现货市场成交有所放量，价格触底反弹。 

近一个月聚烯烃产业链整体表现为石化库存去库不及预期，月度表现为累库；社会库存高

位去化（PP比较明显），贸易商以出货为主；下游依然低库存运作，无囤货意愿。即中下游主

动去库形成较为明显的负反馈引发价格下跌。 

经过一轮调整以后，聚烯烃估值已不高，具体表现为上游利润的明显压缩（MTO及丙烯制

利润已较低）和内外价差仍未明显收窄。短期来看，我们认为聚烯烃进一步下跌空间比较有限。

当前供给端有支撑（国内检修+进口到港减少），中下游的五一节前补库有望成为驱动价格反

弹的潜在因素。长期来看，基于新产能释放和总需求增速拐点，我们对聚烯烃仍然不看好。 

操作建议：短期反弹对待；多PP空L继续持有 

 

PVC： 

本周PVC延续高位偏强震荡。长期来看，PVC供需仍处在紧平衡格局，短期来看，随着检修

恢复和需求季节性走弱，PVC供需存在边际走弱预期。估值方面，随着电石价格的回落，目前

PVC估值水平已到较高位置。因此，我们认为短期继续多配PVC的风险收益比已较低。 

操作建议：多V空L止盈离场 



【PE、PP国内供应】国内处检修季，开工率不高；本周PE开工下滑明显 
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【PE、PP外盘】——海外供应逐步恢复，进口倒挂幅度有收窄 
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【PE、PP库存】—-截至4.16两油库存87.5万吨，库存去化同比偏慢 
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【PE、PP下游开工】——本周农膜开工季节性下滑，塑编因利润不佳开工偏低，其余稳定 
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【PE、PP估值】—--近期聚烯烃利润压缩 
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【PE、PP非标】——本周标品相对偏弱 
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【PVC库存】社会库存季节性去库阶段 
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【PVC供应】本周PVC开工环比微降，预计二季度起临时检修将增多 
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【PVC下游】本周PVC下游开工继续季节性提升 
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【PVC估值】外盘价格仍偏强；电石价格回落较大，PVC利润修复至偏高水平 
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市场结构 
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报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求

准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，

责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目

标、财政状况或需要。 

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经

信达期货有限公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告

的行为均可能承担法律责任。 
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信达期货研发中心能化团队 
电话：0571-28132515 
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