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1 中国乙烯生产原料结构与价格波动特征
中国乙烯生产原料是石脑油、液化石油气（LPG）

以 及 乙 烷 为 主， 其 中 石 脑 油 占 比 约 55%，LPG 约
30%，乙烷约 15%，其供应受国际油气价格、进口依
赖状况及国内炼化产能波动影响明显，见表 1。石脑
油价格随着国际原油市场波动出现周期性升降，受人
民币汇率变动影响明显；LPG 价格受国内炼厂供给和
进口港口库存波动影响挺明显，短时间容易出现剧烈
价格波动；乙烷价格因原油伴生气和天然气化工制乙
烷政策调控影响不小。近十年国内原料价格统计数据
分析可知，石脑油价格年平均波动率约 22%，LPG 约
为 28%，乙烷约为 18%，且呈现明显周期性和季节性
特点，给乙烯生产成本管控与下游企业运作提供了数
据支持和预警凭据。

表 1 乙烯生产原料结构及价格波动特征

原料
类型

占比
（%）

年均价格波
动率（%）

价格波动主要
影响因素

价格波动特征

石脑油 55 22 国际原油、汇率 周期性、季节性

LPG 30 28
国内炼厂供给、

进口库存
短期剧烈波动

乙烷 15 18 天然气政策调控
相对平稳、政策

敏感

2 乙烯原料价格波动对成本结构的影响
乙烯生产中原料成本占总成本超 70%，价格波动

直接决定单位产品成本状况，经由构建乙烯生产成本
模型，能定量分析石脑油、LPG 和乙烷价格变化对直
接生产成本的贡献率：石脑油价格每涨 10%，乙烯单
位成本平均上涨约 6.2%；LPG 上涨 10%，单位成本
上涨近 3.8%；乙烷上涨 10%，单位成本上涨约 2.1%。
此外，价格波动也会影响能源耗费与副产物回收成本，
借助生产工艺原料优化、裂解炉负荷调整以及副产物
（如丙烯、丁二烯）利用率提高等办法，企业能对冲
部分原料价格波动带来的成本压力，实现成本结构优
化以及生产工艺灵活变动。

3 乙烯生产原料价格波动对下游化工产业的影响
3.1 价格传导效应分析

乙烯原料价格波动借成本传导机制明显影响下游
主要产品价格，如聚乙烯（PE）、聚丙烯（PP）、乙
二醇（EG）等。以石脑油为例，历史数据表明，石脑
油价格涨 10% 时，聚乙烯、聚丙烯和乙二醇价格分别
涨了约 6.5%、6.0% 还有 5.0%，价格传导滞后通常处
在 1~2 个月范围。LPG 价格波动对下游产品传导系数
略低，PE 约为 4.2%，PP 约为 4.0%，借助构建价格
传导系数模型，结合滚动回归剖析，能量化原料价格
给不同下游产品的传递率，识别价格敏感产品，还预
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估原料价格起伏也许引发的成本波动程度，给企业定
采购、定价还有库存策略提供量化根据。

此外，价格传导幅度与速度受库存水平、合同约
定及市场竞争程度影响，库存充足时，下游企业能靠
消耗现有库存延缓成本传导，长期合同价格机制会让
传导滞后期延长到 2 至 3 个月，市场竞争激烈时，企
业也许没法把成本全转给终端客户，进而压缩利润空
间。对近五年价格波动和企业经营数据做回归分析，
企业能辨认关键传导节点和敏感产品，调整高波动时
的原料采购及销售策略，降低利润波动风险，实现供
应链管理的科学与精细。
3.2 对下游企业经营与决策的影响

原料价格波动直接影响下游企业成本构成与生产决
定，特别是针对 PE、PP 以及乙二醇等大宗化工产品，
企业能借助动态定价模型联合期货和远期合同套期保
值工具，把原料价格风险做金融化管理。例如，石脑油
价格预期涨 5%—8% 时，能借期货对冲大概 50%—70%
的原料采购量，减少短期成本波动给现金流造成的影响，
同时，企业能借助库存安全量管控以及生产计划灵活调
节，比如增添 1—2 个月安全库存或者优化裂解炉负荷，
确保在价格高时保持稳定生产，减少成本压力。此外，
价格波动让企业优化供应链结构，包含调节国内和进口
原料比例，借助港口库存和长期协议合同稳固原料供应，
例如，部分企业把进口 LPG 占比从 30% 提到 40%，应
对国内市场短时间价格波动，通过多源采购降低单一供
应风险。同时，生产计划要结合市场销售需求做动态调
整，经由短周期生产和销售计划优化，实现原料采购成
本、库存水平以及生产效率的平衡，进而保证企业利润
稳定性以及现金流安全。
3.3 对细分领域的差异化影响

乙烯原料价格起伏对下游细分领域影响有显著不
同，高附加值精细化工如功能性聚合物以及工程塑
料，其原料成本占比比较低，价格波动传导比例约是
35%—45%，利润受影响相对少些。中低端大宗产品
如 LDPE 和 LLDPE，其原料成本占比超 65%，价格传
导比例高达 60% 至 70%，成本敏感度显著，因此，
不同细分领域企业要依据原料依赖程度与产品附加值
制订差异化采购策略以及成本控制方案，比如中低端
产品企业能增添期货套保以及安全库存，高附加值产
品企业能借技术改进减低原料消耗率，实现成本控制。

同时，出口导向企业受国际市场价格波动影响更
厉害，其原料采购和销售策略得结合汇率波动以及国
际市场供需状况做动态调整，如国际 LPG 价格涨了
10% 的时候，出口 PE 企业利润率或降 5%~7%，内销
企业更多受国内政策调控与市场供需影响。面对不一

样细分企业，运用差异化原料采购法子、灵活生产排
程以及金融对冲办法，能有效管控原料成本波动风险，
保证企业在价格波动阶段收益最大化与运营稳定性。

4 乙烯原料价格波动对中国化工产业链整体影响
4.1 行业利润水平波动分析

乙烯原料价格起伏会直接影响产业链各环节利润
状况，尤其在原料成本占比高、产品价格弹性低环节
表现显著，乙烯生产成本中原料占比约 70%，聚乙烯、
聚丙烯等下游大宗产品成本中原料占比超 60%。借助
构建全链条成本 - 价格敏感性模型，能定量剖析不同
原料波动给各环节利润率带来的影响，给企业定风险
应对策略作数据支撑。

行业利润波动不光影响企业现金流，还会引发上
下游企业议价压力以及合同重新谈判，即当原料价格
一直处于高位时，下游企业为维持利润率会要求延迟
结算或者调整供应价格，增加供应链紧张度；上游企
业或许会借调整供应节奏或者提升产品价格来转嫁成
本。同时，利润水平波动也会影响企业投资和扩产决
策，原料价格波动致使利润不稳定时，企业或会延迟
投资或改动产能扩张规划，增加产业链整体不确定性，
为应对这一问题，企业能够构建利润敏感性预警体系，
把原料价格、产品售价还有成本变化放进动态监控中，
经模拟各异原料波动情形，预先制订应对办法，含库
存调整、产能调度和产品价格优化，进而维持产业链
利润相对稳定状态。
4.2 投资与产能布局的影响

原料价格不稳是影响乙烯及下游化工企业投资决
策的关键要素，企业做新产能投资时，要借敏感性分
析和情景模拟来评估原料价格波动给投资回报率造成
的影响。例如，石脑油价格上涨 10% 时，聚乙烯项目
投资回收期或许延长 3~6 月；要是 LPG 供给紧张，乙
二醇项目产能利用率或许降低 5%~7%。凭借构建风
险评估模型，企业能确定最优投资规模和布局，一同
考量原料来源多样、区域市场需求以及政策支持，实
现投资决策科学化。

为减低价格波动风险，高波动原料依赖类项目能
采用多地原料来源、联合生产以及长期协议合同等办
法分散风险。例如，部分企业把进口 LPG 占比提升到
40%—50%，结合国内供应，实现原料结构优化；和
上游供应商签 2~3 年长期供货合同，确保关键原料稳
定供给。企业能通过建储备库存以及调生产计划，在
原料波动大的时候保持产能持续连贯，防止因价格大
幅波动致使产能闲置或者生产停滞。
4.3 对产业链安全与稳定性的影响

原料价格起伏加大化工产业链系统性风险，会致
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使生产中断、库存积压、供应链瓶颈还有价格传导失
衡，石脑油价格波动幅度超 15% 时，产业链中低库存
企业生产中断概率能超 20%，高库存企业能把中断概
率控制在 5% 以下。因此，构建产业链安全评价指标
体系，涵盖原料供应稳度、产能冗余量、库存安全数
以及价格敏感度，对量化波动风险以及识别脆弱环节
有重要意义。

靠搭建区域协同供应网络以及信息共享平台，企
业和产业集群能实时监测原料价格、库存以及生产计
划，实现动态调度。例如，不少企业一块共享港口和
管道库存信息，能在原料价格异常波动之际迅速调整
原料调配，减轻供应紧张压力；同时借由预警机制与
应急计划，企业能在价格波动超阈值之际开启库存调
拨或者生产优先级调整，确保产业链连贯性。

5 乙烯生产原料价格波动的产业链应对策略
5.1 企业层面应对策略

企业要创建基于价格波动剖析的全周期原料采购
和生产管理体系，经动态采购策略、期货和远期合同
套期保值、库存优化以及生产调度灵活化，把原料价
格风险降到能控制的程度。具体做法有：借助历史价
格数据和市场预测模型做原料采购时机和批量分析，
在价格低时加大采购量或是签长期合同锁住价格；同
时，凭借生产工艺优化以及副产物回收率提高来降低
单位产品成本，进而减轻原料价格波动给利润带来的
冲击。例如，石脑油价格预期涨 5% 时，能借期货套
保覆盖大概 50%~70% 的采购量，降低成本波动给现
金流造成的压力。此外，多元原料来源以及长期战略
合作协议乃企业增强韧性的关键举措，企业能借助引
入进口 LPG、国内轻烃或者副产品替换原料，降低对
单一原料的依赖；同时，和上游供应商签 2 到 3 年长
的供货合同，保证关键原料供应稳当。在生产计划管
理方面，企业能设立灵活调度机制，按市场需求和原
料成本动态去调整裂解炉负荷以及聚合装置产能，平
衡库存水准与生产持续性，因而在原料价格大幅波动
阶段维持运营平稳。
5.2 产业层面协同策略

在产业层面，推动上下游企业信息共享以及供应
链协同，借助联合采购、原料互换以及产业集群协作
减小整体成本波动风险，具体做法有：搭建区域原料
储备体系以及应急调度平台，实现跨企业库存调配和
生产协调，比如在原料价格处于高位或者供应紧张阶
段，把多企业库存集中用或进行调拨，减轻单个企业
供应压力。同时，借行业协会及产业联盟发价格预警
与操作指引，给企业作决策参考，降低价格波动给个
体企业带来的冲击。

此外，产业链协同也该包含联合供应合同以及长
期战略合作，上下游企业能靠联合采购减少采购成本
波动，经原料互换协议在供应紧张时灵活调配，通过
共享信息平台监测市场价格和库存水平，实现生产计
划优化，借由这种协同机制，产业链整体成本波动能
获缓冲，保障产业链上下游生产连续性和稳定性，给
行业可持续发展创造条件。
5.3 政策层面支持策略

政府和监管部门要借政策与制度引导产业链稳定
发展，给企业应对原料价格波动予以保障，具体措施
包含：构建原料进口和储备政策，凭借战略储备或者
进口关税调控稳住国内供应；设立价格监测与信息公
开机制，让企业能及时拿到原料价格动态并制订采购
策略；设立能源和原料价格波动缓冲基金，给关键企
业予以短期风险资金支持，降低系统性风险对产业链
的冲击。此外，政策支持还包含税收优惠、信贷支持
以及投融资引导，激励企业多样原料来源与技术创新，
比如给建设副产物回收装置或者可替代原料项目给予
财政补贴，政府还应强化市场监管和秩序管理，防止
价格操控与投机举动，保证市场公平透亮。据此，企
业制订长期发展策略与投资规划，提高产业链整体韧
性，保障乙烯及下游化工产业链安全稳定。

6 结语
乙烯原料价格波动对中国化工产业链产生多层次

影响，涉及成本结构、下游企业运营、利润水平、投
资布局及产业链安全。通过建立科学的成本分析模型、
价格传导机制和风险评估体系，企业可优化采购策略
和生产调度，实现成本可控；产业层面可通过协同和
信息共享提高链条稳定性；政策支持则为产业链安全
与可持续发展提供制度保障，有助于中国化工产业链
长期稳定和高效运作。
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