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一、主要观点

LLDPE:利多 1.有较多装置检修，供应量偏少。2.宏观情绪利好。

利空 1.地膜的生产旺季已经过去，开工率明显下降。2.原油冻产协议未达成一致。

综述，原油将会有一定的压力，主要是因为受冻产协议未达成共识。石化库存维持正常

水平。供给方面，目前国内装置检修较多，供应量偏少，但是本周以后检修将会慢慢减少，

并有新增产能出现。需求方面，目前地膜的生产旺季已经过去，地膜的开工率明显下降。基

本面情况偏空，压制线性期货上涨；但是可能受宏观情绪的利好带动，下跌幅度不大。本周

主要关注橡胶、黑色系的走势及石化库存的情况。

截至 4 月 15 日，L1609 收于 8335，周跌幅 0 元/吨。

二、产业链及现货市场分析

（一）产业链供需格局

装置检修方面，上周国内装置检修量较多，损失总产量为2.78万吨（前一周周2.1），

其中线性损失为1.85万吨（前一周1.35）。供应量较少。但是月底供应将会慢慢增多，其中

茂名石化4月23日检修结束重启，中煤蒙大近期将会产出合格品。

3月14日，茂名石化22万吨全密度装置停车检修，3月17日，茂名石化11万吨老高压计划

检修，预计4月23日重启；神华包头计划检修时间为四月一号到五月九号；中韩石化30万吨

线性装置四月七日停车检修，计划检修五十三到五十五天。

新增产能方面，中煤蒙大目前正在准备开车中， 4月10-20日之间投料。

PE 装置投产检修情况

PE 企业名称 检修产能 检修装置 停车时间 装置重启时间

大庆石化 25 全密度装置一线 16/4/6 16/4/15

扬子石化 8 HDPE 装置 B 线 16/4/7 16/4/14

中韩石化 30 低压 16/4/7 计划 5/25 重启

中韩石化 30 线性 16/4/7 计划 5/25 重启

茂名石化 22 全密度 16/3/14 16/4/23



茂名石化 11 老高压 16/3/17 16/4/23

神华包头 30 线性 16/4/1 预计 2016/5/9

上海金菲 15 低压 16/3/22 16/4/13

（二）原油及单体价格走势

图表 1 LLDPE 产业链各产品价格及价差走势

国际原油：目前原油走势偏悲观，主要是因为受冻产协议未达成共识。截止 4月 15日

下午四点，布伦特 6月合约收于 43.91，周涨幅 3.38；WTI6月收于 42.72，周涨幅 3.09。

亚洲乙烯价格大稳小动。截止 4 月 14日，CFR东北亚收 1200，周涨幅 5。

国内线性市场价格呈下跌趋势。截止 4月 15 日，华北低端价格为 9000，周跌幅 185；

华东主流价格 9350，周跌幅 250。

（三）成本利润

目前，石脑油制 LLDPE 的测算成本为 5100 左右，石脑油利润率为 48%；甲醇制 LLDPE

的测算成本为 6900 左右，利润率为 30%。利润较高。

进口方面，进口聚乙烯倒挂，进口量维持在正常水平。

图表 2 石脑油制 LL 成本及利润率 图表 3 甲醇制 LL 成本及利润率



（四）下游需求

需求方面：目前地膜旺季过去，多数厂家停机，只有个别大厂开机率维持在 2-3 成。

塑料制品产量 塑料薄膜产量



三、库存及仓单

目前石化库存正常，截止上周四，石化库存为 85，维持在正常偏高水平。LLDPE
仓单为 0。



四、套利分析

目前，塑料期货呈贴水格局。截止 4 月 15 日，LLDPE基差为 140（上周五为 190）。LL-HD

价差由正转负，主要是因为近期低压缺货，价格不断上调，而本周线性价格偏弱。
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