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核心观点 

【逻辑】 

供应端，聚烯烃开工率维持低位，PP在70%附近,PE在75%附近。 

成本端，油煤分化，煤制利润丰厚，油头（PDH）维持亏损。 

需求端，维持刚需为主，后期逐渐进入淡季。 

库存端，石化去库正常，但是后期有望快速去库。 

进出口，进口减少出口增加，后期关注中东局势影响。 

政策端，全球处于货币宽松政策周期，国内反内卷。 

【策略】 

地缘政治充满不确定性，短期震荡整理，但是后期供应利好有望发酵，聚烯烃下方空间有限。 

【风险】 

地缘冲突缓和，油价暴跌；聚烯烃重启力度加大。 



PP供应计划 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PP扩能速度略有放缓，主要集中在下半年，全年新增产能计划接近550万吨/年。 



PE供应计划 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PE新装置投产压力大于PP，其中近一半计划为非标，投产时间集中在下半年。 



供应分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

聚烯烃开工率维持低位，其中PP开工率在70%附近，PE开工率在75%附近，供应压力大大缓解。 



检修计划 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

聚烯烃将进入春检，并且原料供应不足，计划外检修增多，开工率有望维持低位。 



检修计划 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

聚烯烃将进入春检，并且原料供应不足，计划外检修增多，开工率有望维持低位。 



需求分析 

数据来源：国家统计局，齐盛期货整理 

2026年3月份我国塑料制品产量为714.8万吨，同比+0.34%；1–3月全国塑料制品累计产

量为‌1877.3万吨‌，同比增长‌3.9%‌‌。 



PP需求分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

五一过后PP需求小旺季结束，后期将逐渐进入传统需求淡季。 



PP需求分析 
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PP需求分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

五一之前PP需求有望维持刚需，但是后期将逐渐进入传统需求淡季。 



PE需求分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PE需求维持刚需，目前地膜旺季基本结束，后期将逐渐进入传统需求淡季。 



PE需求分析 
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PP进出口分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

3月份PP出口量明显大于进口量，继续维持净出口状态。3月份PP进口量26.9万吨，出口量40.5万吨。 



PE进出口分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

与PP不同，PE进口依然较多，不过考虑PE供需矛盾愈加尖锐，后期PE也有望复制PP之路，即进口大幅减少，出

口大幅增加，预计2026年PE进口依赖度有望降至30%附近。 



两桶油库存分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

得益于上游检修较多，以及部分下游补库，石化库存近期去库提速，后期有望进一步加速。 



PP社会库存分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

近期下游逐渐转入淡季，成交一般，不过上游检修较多，PP社会库存整体小幅去库。 



PE社会库存分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

地膜旺季刚需尾声，上游开工率下降，PE社会库存继续维持低位水平。 

PE社会库存情况 



PP利润分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PP利润分化明显，其中煤制PP利润超2000元/吨，其他处于亏损状态，其中PDH亏损严重。 



PE利润分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PE利润出现明显分化，煤制成本走低，利润丰厚，但是油制亏损加剧。 



基差分析 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 

PP现货偏强预期较弱，基差维持较强状态，PE基差修复后，期现接近平水状态。 



供需平衡表预估 

数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理 
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