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综述：地缘主导，区间波动

本周看法：地缘主导，区间波动

上周看法：震荡走强但上行力度不足

逻辑判断：

1.供应：截至 7月 17 日当周，PE 生产企业总产量在 63.13 万吨，较上周期减少 0.61 万吨；

PE 装置开工率为 74.8%，较上周期下跌 1.95%；聚乙烯装置检修影响产量为 15.79 万吨，

较上周期增加 1.49 万吨。惠州埃克森、中英石化、塔里木二期等装置计划重启，新增

茂名石化计划检修装置，产量预期抬升。

2.需求：截至 7月 17 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 34.18%，较上周期环比下跌

0.13%。其中，农膜开工率 10.19%，较上周期环比下跌 0.16%；包装膜企业开工率为

44.82%，较上周期环比下跌 0.18%。传统淡季下游需求复苏乏力，下游订单跟进乏力，

企业开工维持低位。

3.利润：7 月 17 日当周油制 L 生产利润为-383.57 元/吨，较上周期上涨 147.86 元/吨，

处于中性位置；煤制 L 生产利润为 941.29 元/吨，较上周期上涨 730.71 元/吨，处于

偏高位。中东地缘局势扰动加剧，航运管控升级，国际油价震荡上行，持续夯实成本

支撑。

4.库存：7月 17 日当周，PE 生产企业库存为 45.06 万吨，较上周期累库 1.9 万吨。L生产

企业库存为 15.62 万吨，较上周期累库 0.26 万吨。下游维持刚需小额补库。

5.价差：7月 17 日 9-1 价差为 396 元/吨，维持 back。

结论：现阶段行情上涨依赖原油成本端支撑，成本成为主导行情的核心因素。短期地缘冲

突隐患未消，原料成本持续托价，大概率维持偏强震荡。但考虑到淡季需求疲软短期

内无法缓解，下游企业观望为主、少有批量补货，限制价格上涨空间，整体来看震荡

走强但上行力度不足。
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一、供需分析：供应端宽松 需求疲软

产量：截至 7月 17 日当周，PE 生产企业总产量在 63.13 万吨，较上周期减少 0.61 万吨。

其中，LLDPE 产量为 28.87 万吨，较上周期增加 0.61 万吨。

装置利用率：7月 17 日当周 PE 装置开工率为 74.8%，较上周期下跌 1.95%。

检修影响量：截至 7月 17 日当周，聚乙烯装置检修影响产量为 15.79 万吨，较上周期增

加 1.49 万吨；其中检修影响 LLDPE 产量为 4.44 万吨，较上周期增加 0.47 万吨。

结论：惠州埃克森、中英石化、塔里木二期等装置计划重启，新增茂名石化计划检修装置，

产量预期抬升。

图 1 PE 生产企业产量

单位：万吨

图 2 LLDPE 生产企业产量

单位：万吨

图 3 PE 装置开工率

单位：%

图 4 PE 检修减损量

单位：万吨

数据来源：钢联，安粮期货研究所

下游开工率：截至 7月 17 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 34.18%，较上周期环比

下跌 0.13%。其中，农膜开工率 10.19%，较上周期环比下跌 0.16%；包装膜企业开工率为 44.82%，

较上周期环比下跌 0.18%。

结论：传统淡季下游需求复苏乏力，下游订单跟进乏力，企业开工维持低位。

图 5 PE 下游企业开工率

单位：%

图 6 农膜、包装膜企业开工率

单位：%
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数据来源：钢联，安粮期货研究所

二、成本利润：油价托底成本

成本：7月 17 日当周油制 L生产成本为 8283.57 元/吨，较上周期上涨 497.86 元/吨；煤

制生产成本为 7023 元/吨，较上周期下跌 67.86 元/吨。

利润：7月 17 日当周油制 L生产利润为-383.57 元/吨，较上周期上涨 147.86 元/吨，处

于中性位置；煤制 L生产利润为 941.29 元/吨，较上周期上涨 730.71 元/吨，处于偏高位。

结论：中东地缘局势扰动加剧，航运管控升级，国际油价震荡上行，持续夯实成本支撑。

图 7 油制 LLDPE 生产成本及利润

单位：元/吨

图 8 煤制 LLDPE 生产成本及利润

单位：元/吨

数据来源：钢联，安粮期货研究所

三、库存分析：刚需小额补库

7月 17 日当周，PE 生产企业库存为 45.06 万吨，较上周期累库 1.9 万吨。L生产企业库存

为 15.62 万吨，较上周期累库 0.26 万吨。

结论：下游维持刚需小额补库。

图 9 PE 生产企业库存

单位：万吨

图 10 L 生产企业库存

单位：万吨
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数据来源：钢联，安粮期货研究所

四、价差分析

基差分析：L2609 合约期现货基差周内走扩。7月 17 日基差为 817 元/吨，环比上涨 2.47

元/吨，现货升水。

期限结构：7月 17 日 9-1 价差为 396 元/吨，维持 back。

图 11 LLDPE9-1 价差

单位：元/吨

图 12 LLDPE 基差

单位：元/吨

数据来源：同花顺，安粮期货研究所
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