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综述：下方支撑稳固，上行驱动不足，延续震荡

本周看法：下方支撑稳固，上行驱动不足，延续震荡

上周看法：油价上行托底盘面，区间波动为主

逻辑判断：

1.供应：截至 8月 21 日当周，PE 生产企业总产量在 61.83 万吨，较上周期减少 1.92 万吨；

PE 装置开工率为 73.26%，较上周期下跌 2.28%；聚乙烯装置检修影响产量为 16.63 万

吨，较上周期增加 0.15 万吨。榆林化工、裕龙石化等装置计划重启，供应或小幅恢复。

2.需求：截至 8月 21 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 35.75%，较上周期环比上涨

0.6%。其中，农膜开工率 13.68%，较上周期环比上涨 0.79%；包装膜企业开工率为 45.82%，

较上周期环比上涨 0.56%。下游仍处传统淡季，终端生产节奏有些许回暖，但未出现实

质性好转。

3.利润：8月 21 日当周油制 L生产利润为-300.57 元/吨，较上周期下跌 123.5 元/吨，处

于中位；煤制 L生产利润为 1042.57 元/吨，较上周期上涨 147.66 元/吨，处于偏高位。

油价偏强，成本端支撑增强。

4.库存：8月 21 日当周，PE 生产企业库存为 43.6 万吨，较上周期去库 3.05 万吨。L生产

企业库存为 15.17 万吨，较上周期去库 1.19 万吨。小幅去库。

5.价差：8 月 21 日 9-1 价差为 284 元/吨，维持 back。

结论：短期聚乙烯市场仍将处于多空博弈状态，价格底部具备韧性，但向上突破阻力较大。

成本及基本面共同构筑下方支撑，大幅回调的概率较低；而下游需求恢复节奏偏慢，

企业对高价位货源接受度有限，缺乏持续拉涨的驱动力量，综合来看，行情预计以区

间震荡整理为主。
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一、供需分析：供应或恢复 需求缓慢回暖

产量：截至 8月 21 日当周，PE 生产企业总产量在 61.83 万吨，较上周期减少 1.92 万吨。

其中，LLDPE 产量为 26.45 万吨，较上周期减少 0.5 万吨。

装置利用率：8月 21 日当周 PE 装置开工率为 73.26%，较上周期下跌 2.28%。

检修影响量：截至 8月 21 日当周，聚乙烯装置检修影响产量为 16.63 万吨，较上周期增

加 0.15 万吨；其中检修影响 LLDPE 产量为 6.89 万吨，较上周期减少 0.24 万吨。

结论：榆林化工、裕龙石化等装置计划重启，供应或小幅恢复。

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 8月 21 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 35.75%，较上周期环比

上涨 0.6%。其中，农膜开工率 13.68%，较上周期环比上涨 0.79%；包装膜企业开工率为 45.82%，

较上周期环比上涨 0.56%。

结论：下游仍处传统淡季，终端生产节奏有些许回暖，但未出现实质性好转。

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：支撑加强

成本：8月 21 日当周油制 L生产成本为 9031.86 元/吨，较上周期上涨 303.93 元/吨；煤

制生产成本为 7248 元/吨，较上周期上涨 54.49 元/吨。

利润：8月 21 日当周油制 L生产利润为-300.57 元/吨，较上周期下跌 123.5 元/吨，处于

中位；煤制 L生产利润为 1042.57 元/吨，较上周期上涨 147.66 元/吨，处于偏高位。

结论：油价偏强，成本端支撑增强。

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：小幅去库

8月 21 日当周，PE 生产企业库存为 43.6 万吨，较上周期去库 3.05 万吨。L生产企业库存

为 15.17 万吨，较上周期去库 1.19 万吨。

结论：小幅去库。

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震荡走强。8月 21 日基差为 716.71 元/吨，环比上

涨 25.95 元/吨，现货升水。

期限结构：8月 21 日 9-1 价差为 284 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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