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2021 年 5月 13 日 

报告联系人：能源化工团队 

联系方式：0571-28132515 

宏观资讯 

 央行：全球大宗商品价格上涨可能阶段性推升我国 PPI，但输入性通胀的风险

总体可控；李克强主持召开国务院常务会议，会议要求，跟踪分析国内外形势

和市场变化，做好市场调节，应对大宗商品价格过快上涨及其连带影响。加强

货币政策与其他政策配合，保持经济平稳运行。 

 继中、美 4月制造业 PMI见顶回落后，美国 4月非农就业数据爆冷，失业率有

所回升，多种证据指向失业补贴政策阻碍就业复苏。 

 印度疫情进一步扩散，已有马来西亚、泰国、日本、斯里兰卡、南非、英国、

美国、新加坡、澳大利亚、巴林等多个国家或地区发现印度最早报告的变异新

冠病毒感染病例。 

 美国能源信息署(EIA)在最新的短期能源展望报告中，维持了 2021及 2022年

全球原油需求增速的良好预期。欧佩克亦在其月报中提高了原油需求预测，提

振市场信心。美国最大燃油管道运营商科洛尼尔因受勒索软件攻击，被迫临时

关闭其美国东部沿海各州供油的关键燃油网络。以色列埃拉特和阿什凯隆之间

的能源管道遭到来自加沙的火箭弹袭击。 

行业资讯 

 今日期货震荡上行， PE价格涨跌互现，由于疫情扩散以及甲醇期货涨停，PP

价格强势反弹，上游石化涨跌不一，下游终端维持刚需，场内交投气氛谨慎，

国外价格持续下跌。 

 在综合多种原因后，近期原油震荡后继续冲高。煤甲醇丙烯持续上涨，甲醇期

货涨停，丙烷震荡。 

 上游库存压力较小，中游库存趋于中位。 

 5月部分停车检修，开工中低持续震荡。 

 二季度装置集中投产，PP3月出口巨幅上升。 

 PP下游利润压缩，下游开工持续走低。 

 生产利润已处低位，近期仍有压缩空间。 

 进口利润回升至正，出口利润回落至负。 

 基差 PE在 0附近震荡企稳，PP持续震荡下跌至负 

 价差 09-01 震荡企稳，LL-PP持续下降。 

核心逻辑 

近期由于市场重新评估印度疫情的对需求的影响以及美国经济数据爆冷，原油

在节后大幅冲高后回落震荡，国内方面期货大幅上涨后回落，带领现货回升企稳， 

PE 较 PP 弱势，但国外方面价格持续下跌。从供需方面来看，上游库存压力较小，

中游库存趋于中位，5月集中新增产能增加供应，PP下游利润压缩开工持续走低，

芯片短缺也导致汽车家电等行业对塑料的需求暂时降低，并且根据往年的走势生产

利润还有进一步压缩的空间，出口利润为负将增加国内供应。综上所述，预计短期

聚烯烃维持震荡趋势，PP较 PE强势，但长期仍然不看好。 

操作建议 预计持续震荡，建议多 PP空 LL。 
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1.生产利润 

不同途径制 PE利润（元/吨）  不同途径制 PP利润（元/吨） 
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外购甲醇制 PE利润（元/吨）  外购甲醇制 PP利润（元/吨） 
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  数据来源：Wind资讯、卓创资讯 
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2.进口利润 
  

PE进口利润（元/吨）  PP进口利润（元/吨） 
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  数据来源：Wind资讯、卓创资讯 
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3.库存 
  

PE港口库存（万吨）  PP 社会库存（千吨） 
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  数据来源：隆众资讯、卓创资讯  
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4. 基差 
  

PE 01 合约基差（元/吨）  PP 01 合约基差（元/吨） 
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  数据来源：信达期货研究发展中心 
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5. 价差 
  

PE 09-01 合约价差（元/吨）  PP 09-01合约价差（元/吨） 
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LL-PP 现货价差（元/吨）  LL-PP 09合约价差（元/吨） 
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  数据来源：信达期货研究发展中心 
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