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摘要 

5月塑料期货震荡偏强，总体仍呈上升趋势。外盘原油反弹，

石化企业轮流检修保价，下游存刚性需求等这些因素支撑塑料价格。

同时，因下游处于需求淡季，5月塑料价格起伏不大。 

对于后期，国内外宏观经济暂无重大利空消息，反而国内的定

向宽松和财政方面的微刺激支撑国内经济稳定增长。国际原油受乌克

兰局势缓和、利比亚产量止跌回升，美联储稳步收缩 QE影响短期存

回调压力。但从季节性看，美国传统的驾车高峰期即将来临，原油需

求增加，对国际油价会有一定的支撑。因此预计 6月上中旬油价或将

在技术性调整下小幅走低。6月下旬后随着驾车高峰期汽油需求的增

加，油价企稳继续反弹。 

聚乙烯价格随原油和供给变化起伏。因 5月石化装置检修力度

较大石化库存量不大。加上外盘乙烯价格较高，进口货不多， 6月上

中旬依旧有四套装置检修，占聚乙烯总产能１０％左右。６月上中旬

供应量预计不会太大。6月下旬２８日后检修的华东线性装置重启在

下游需求不变情况下，线性整体供应增加，塑料期货或回调。 

操作上。套利者可买 1409卖 1501进行套利。趋势交易者等待

回调企稳后多单介入为主。 
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宏观和原油市场分析 

一、全球主要经济体经济情况 

5月份，全球经济的增长速度预测稍有下调。 

因预期主要发展中经济体增长放缓，经济合作与发展组织

(OECD)5月 6日将 2014 年全球经济增长预测值由 3.6%调低至 3.4%，

并预计 2015年增速将提高至 3.9%。 

联合国 5月 21日稍许下调了其对 2014年和 2015年全球经济增

长的预测，2014年和 2015年的全球经济增长率将分别为 2.8%和 3.2%，

这低于联合国去年 12月提出的今明两年全球经济将分别增长 3%和

3.3%的预测。下调所援引的各项理由中包括了美国异常寒冷的冬天、

不断升级的乌克兰政治危机以及今年早些时候的金融动荡等。不过，

有关美国的预测仍然保持不变，即 2014年和 2015 年的经济增长率分

别为 2.5%和 3.2%。 

对于中国，国际货币基金组织(IMF)6月 5 日在北京称，中国较好

地掌控了近期经济发展前景，且符合政府今年的各项目标，预测今年

中国经济将增长 7.5%左右。中国短期内虽然存在金融和债务风险，但

预计不会发生系统性风险，继续稳定增长为主基调。 

 欧元区方面，6月 4日最新的统计数据显示，2014年第一季度

欧元区的经济增长率达到了 0.2%，实现了连续 4个季度的增长。据悉，

在欧元区 18个国家中，德国为其经济增长提供了主要动力。德国央

行 6 月 6 日将德国 2014 年经济增速预期从此前的 1.7%上调至 1.9%。

该央行维持 2015年经济增速预期在 2.0%不变，预计 2016年增长率为

1.8%。此外，欧洲央行 6月 5日把基准利率从 0.25%下调到 0.15%，

希望以此能在欧元区刺激经济增长，并且避免通货紧缩。 

从经济先行指标 PMI 指标看，世界四大经济体，除日本以外，5

月 PMI指标均处于 50上方。PMI至高于 50则显示行业扩张，低于 50

则表示低迷。 

美国 5月 ISM制造业采购经理人指数(PMI)降至 53.2，前值为 54.9。 

欧元区方面，欧元区 5月制造业采购经理人指数(PMI)下滑至六

个月低点 52.2，但仍然高于 50，该指数已连续第 11个月高于荣枯分

水岭 50。 

日本方面，日本 4 月 1 日消费税上调之后，国内需求被打压，日
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本制造业 PMI的新订单和产出值已连续两个月下滑。日本 5月制造业

PMI终值 49.9 ，较前值 49.4回升。  

中国 PMI已经站稳在 50以上,达到 50.8。PMI数据略超预期，经

济走稳，预计 5 月份工业生产将继续企稳，出口和制造业投资改善，

基建投资高位增长，但房地产投资将大降，从而拖累经济。政策面将

继续维稳，货币政策定向宽松，财政支出进度加快，为改革营造环境。 

 

图 1：主要经济体 PMI 指标  

 
数据来源：WIND资讯  

 

二、原油市场分析 

5月国际原油上中旬呈现震荡上涨趋势，月末回调。供需面及地

缘政治因素是本月油价的主要影响因素。截至 5月 30日收盘， WTI

波动区间 98-104.5。上旬美国经济数据强劲，乌克兰冲突升级，欧美

原油期货走高。中旬，美国库欣地区原油库存下降 722.6万桶，创 2014

年 1月以来周度降幅最低，同时需求增长，油价继续上冲。进入下旬

后，欧美经济表现稳健，利比亚局势再度紧张继续支撑油价，但乌克

兰与俄罗斯关系有所缓和油价月末小幅回调。 

4月我们预计 5月国际油价继续高位震荡，WTI期货价格波动范

围为 99-103美元/桶，布伦特价格波动范围为 106-109美元/桶。而

国际原油在 5月上中旬反弹，上中旬的反弹主要是受美国原油库存下

滑，利比亚局势不稳定、乌克兰政局等影响。 

对于 6月，利多因素主要是乌克兰东部局势依旧不明朗和夏季汽

油需求增加。但短期原油市场仍有一定的不利因素，比如利比亚产量

止跌回升，美联储稳步收缩 QE,目前原油价格处于年内较高水平，在

夏季汽油需求高峰前，交易商有一定的获利回吐的打算，因此 6月上

中旬油价或技术性调整小幅走低。6月下旬后随着驾车高峰期汽油需

求的增加，油价或继续反弹。 

 



 

   

2014 年 6月 9日   塑料 6月月报   风险提示：请务必仔细阅读《免责声明》 5 

图 2： WTI 原油期货 07 合约日线图  

 
数据来源：文华财经 

 

 

聚乙烯市场综述 

一、亚洲乙烯单体和聚乙烯市场回顾 

5月份，亚洲乙烯单体市场价格波动不大，5月 30日东北亚现乙

烯单体（CFR）1445美元/吨，与 4月 29日持平，东南亚（CFR ）1455

美元/吨，比 4月 29日跌 10美元/吨。因 3-4月乙烯装置集中停车检

修，乙烯供应有限，卖家报价居高不下，下游企业承受能力有限，开

工率下调，采购非常谨慎，现货市场成交寥寥无几。 

6月初东北亚地区听闻供应稍紧，日本出口继续减少，而韩国甚

至进口了部分原料。东南亚地区因为大多数有购买需求的买家已经完

成 6 月购买计划，未完成计划的计划等价格低至 1400 美元/吨再入

市购买。另外，有预期货源从中东销往亚洲。预计 6月乙烯市场将小

幅下调，幅度 5-10 美元/吨。  

聚乙烯方面，5月现货价 LLDPE:CFR远东 1545 美元/吨，比 4月

30日涨 5美元/吨。价格变动不大。欧洲上调关税，而亚洲需求仍然

比较强劲。 

自 2014年 1月 1日开始，欧盟实行新的普惠制，从沙特阿拉伯

等海湾合作委员会国家进口的 PE和 PP关税由 3%升至 6.5%。PE和 PP

进口税的上涨已经对欧盟地区产生影响，因为根据欧盟统计局数据显

示，当地 1月进口量相比去年 12月有所下降。来自海湾合作委员会

公司主要包括沙特阿拉伯的沙特基础工业公司、科威特的 Equate、沙

特阿拉伯的拉比格石化和卡塔尔的卡塔尔石化。欧洲一半以上的 PE

和 PP进口料来自海湾合作委员会国家。今年 1 月欧盟 PE进口量同比

上涨 9.3%，但相比去年 12月下降 35.4%。其中降幅最大的是 LDPE，

HDPE进口量微幅上涨。   
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国内方面，在石化产能过剩、资源环境问题突出背景下，6月 4

日国务院常务会议部署石化产业科学布局和安全环保集约发展。会议

指出，建七大石化产业基地。在优势企业挖潜改造上，首先推动在建

工程建设。如中科炼化千万吨级炼油和百万吨乙烯项目、海南炼化百

万吨乙烯及炼油扩建项目、惠州炼油千万吨级炼油百万吨乙烯项目、

云南千万吨炼油项目等。此外，抓好现有企业挖潜改造。方案提出，

依托茂名、九江、华北、辽阳、齐鲁、天津、安庆石化，实施炼化一

体化改造扩建，建设芳烃装置；推动泉州石化、辽宁华锦等企业乙烯

和芳烃改扩建工程；支持青岛炼油整合区域轻烃资源建设乙烯工程。  

除以石油为原料的化工产业外，下一步还要关注煤化工的发展。利用

现代煤化工，解决一部分乙烯和芳烃的平衡问题。 

这是政策方面对乙烯工程的支持。提到项目尚未投产，2014年聚

乙烯（乙烯）价格亦将维持较高价格。 

俄罗斯工业和贸易部(Minpromtorg)官方 6 月 5日宣布，将暂时

取消 HDPE(高密度聚乙烯)进口关税税收，为期 9个月。欧化工及俄罗

斯塑料管道生产商将成为此次谈判结果的最大赢家。2013年俄罗斯

HDPE进口总量为 73,800 吨，其中很大一部分来自北欧化工。预计 HDPE

东北亚的报价也将上涨。 

 

图 3： 亚洲乙烯单体价格走势 图 4：远东 LLDPE 价格走势 

 
 

数据来源：WIND资讯 数据来源：WIND 资讯 

 

二 、国内 PE现货市场回顾 

5月聚乙烯现货价格维持高位。LLDPE（扬子石化 DFDA-7042）塑

料城价格12300元/吨，和4月30日持平。LLDPE（扬子石化DFDA-7042）

出厂价 11900元/吨，与 4月 30日持平。价格变化走势和 4月月报中

预计走势基本一致。5月上旬检修的装置在 5月 15-20日附近开启，

现货报价下调 200元/吨左右。18日后华东 45万吨线性装置检修价格

重新上涨。 

对于 6月，目前检修的装置只有 4套。但石化企业报价维持强势。
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预计 PE现货市场维持强势，部分牌号报价仍将上调。但要注意进入

下旬后，华东检修的装置重启，若无新的装置检修，华东地区的 LLDPE

价格预计有所松动。 

另外，按照远东 LLDPE 报价计算的进口成本与国内华东石化企业

的 LLDPE （DFDA-7042）出厂价相比，进口亏损 150-200元/吨。这也

影响进口货的流入。 

图 5： 国内 PE 现货价格走势图  

 
数据来源：WIND资讯 

 

三、国内期货市场回顾 

5月 L1409月上旬维持涨势，中旬期价震荡下行，5月 20 日期

价开始反弹，其中 5 月 21 日涨幅最大，较前一工作日上涨 1.95%，

连涨 4日后便再次下跌，5月 27日期价下跌 1.63%  28日起，期价

再次上涨。5月 29日 LLDPE1409 合约放量增仓，震荡上行。从盘面

上看，上方测试 11600 附近压力，整体依旧呈上涨趋势。 

 

图 6： LLDPE 期货 1409 合约日线图  

 
数据来源：文华财经 

 

供需分析 

一、 供需因素分析 
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1.  4月 PE产量同比增加 ，进口变化不大 

产量方面，2014年 4月 PE产量 103.5 万吨，比去年同期（88万

吨）增加 17.6%，其中 LDPE产量 13.3万吨，HDPE 产量 24.4万吨，

LLDPE产量 30.9万吨。今年 1-4月总产量 422 万吨，比去年同期

（364.9）增加 15.6%。  

进口方面，2014年 4月份 PE进口总量为 75.26 万吨，其中 LDPE

进口量为 163934吨，比上月进口量减少 5.49%；HDPE进口量为 376073

吨，比上月进口量增加 9.34%；LLDPE进口量为 213609吨，比上月

进口量减少 9.77%。3月份进口量为 75.03万吨。4月进口量和 3月

相比变化不大。  

4月 PE表观消费量为 178万吨，4月下游薄膜产量为 97.93万吨。

PE供应和薄膜需求比为 1.82。 PE供应/薄膜产量比值在近八年中处

于相对较低位置，有利于 PE价格上涨 

根据搜集数据统计，5月石化装置开工率大约维持在 88%左右，

按照 1330万吨产能计算，因此预计 5月 PE产量在 97万吨附近。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 1： 近期 PE 检修装置统计  

 
数据来源：中融汇信期货 

表 2： 5 月 PE 检修装置统计  

 
数据来源：隆众资讯 

检修产能，万吨 检修产能占比 %
2014-3-31 153.5 11.50
2014-4-16 304.5 22.81
2014-5-5 208 15.58

2014-5-21 154 11.54
2014-6-3 135 10.11
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图 7： 近八年 PE 总供应和下游塑料薄膜比值走势   

 
数据来源：WIND资讯 

 

2.  4月塑料制品产量稳定增加  

2014年 4月份国内的塑料制品总产量在 542.8 万吨，较 2013年

同期（509.2万吨）增加 6.6%。其中，塑料薄膜 4月份总量为 97.9

万吨；农用薄膜 4 月份总量为 18.0万吨。1-4 月份塑料制品的累计

总产量在 1932.9 万吨，较 2013 年同期（1814.9 万吨）增长 6.5%。 

5月为农膜淡季，据隆众资讯调研，5月份农膜厂开工率继续下

降，部分开工在 2 成甚至 2 成以下，其对于原料需求有限。其他制

品厂正常生产，但原料行情走势不明，其采购较为谨慎，多小单补进。

预计 5月下游薄膜需求比 4月份下降。 

图 8：塑料薄膜产量累计值                                        图  9：农用薄膜产量累计值 

 
 

表 3： 6 月 PE 检修装置统计  

 
数据来源：隆众资讯 
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数据来源：WIND资讯 数据来源：WIND 资讯 

3、现货库存压力不大，期货库存偏低 

现货库存方面，据中塑资讯网统计的主要企业的库存同比和环比

来看， 5月 16日库存同比增加 6.8%；5月 30 日同比增加 3.19%，环

比下降 2.73%。期货库存方面，6月 5日大商所仓单 324手，期货库

存也较低。 

 

图 10：    国内 PE 主要企业库存量

同比与环比走势                                        

图 11： LLDPE 注册仓单 

 
 

 
 

数据来源：WIND资讯 数据来源：WIND 资讯 

     总的来看，4月份供需基本平衡。5月在检修装置也较多，下游

刚需稳定的情况下，5月供需预计与 4月差不多。6月目前检修的装

置只有四套，检修力度小于 5月，若是 6月下旬线性装置开启，下游

需求不变，6月供应将偏于宽松。 

 

操作建议 

 

国内外宏观方面暂无重要利空消息，反而国内的定向宽松和财

政方面的微刺激支撑国内经济稳定增长，利好商品市场价格。上游原

油方面，短期原油受乌克兰局势缓和、利比亚产量止跌回升，美联储

稳步收缩 QE影响回调,原油承压。但从季节性看，美国传统的驾车高

峰期即将来临，原油需求增加，对国际油价会有一定的支撑。因此 6

月上中旬油价或将在技术性调整下小幅走低。6 月下旬后随着驾车高

峰期汽油需求的增加，油价企稳继续反弹。 

国内政策方面也在建七大石化产业基地，利好当前价格。产业
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链方面，6月石化装置检修力度与 5月相比较小，但因 5月装置的检

修石化库存量不大。加上外盘乙烯价格维持较高，人民币贬值压力，

进口货价格相对国内出厂价价格较高，进口货不多，6月上中旬依旧

有四套装置检修，占聚乙烯总产能１０％左右。６月上中旬供应量预

计不会太大；需求方面，下游需求处淡季。整体来说 6月上中旬预计

供需基本平衡，月末检修装置开启，在下游需求不变情况下，6月末

供应或偏向宽松。届时，塑料期货存回调压力。 

操作上，依旧遵循 5月的建议，套利者可买 1409卖 1501进行

套利。趋势交易者等待价格回调至上行趋势线 11100附近后买入多单，

待上升至 11900附近止盈。若下破上升趋势线至 10900点位，多单止

损。操作区间为 11000-11900。要随时关注石化政策。 
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