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综述：地缘托底，金九需求回暖，预计高位震荡

本周看法：地缘托底，金九需求回暖，预计高位震荡

上周看法：下方支撑稳固，上行驱动不足，延续震荡

逻辑判断：

1.供应：截至 8月 28 日当周，PE 生产企业总产量在 63.16 万吨，较上周期增加 1.33 万吨；

PE 装置开工率为 74.83%，较上周期上涨 1.57%；聚乙烯装置检修影响产量为 16.88 万

吨，较上周期增加 0.25 万吨。临近双节，叠加计划开车装置增多，供应或增加。

2.需求：截至 8月 28 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 37.68%，较上周期环比上涨

1.93%。其中，农膜开工率 18.51%，较上周期环比上涨 4.83%；包装膜企业开工率为

48.22%，较上周期环比上涨 2.4%。下游开工率稳步回升。临近中秋，订单增加，推动

包装膜行业开工率上行。

3.利润：8月 28 日当周油制 L生产利润为-268.05 元/吨，较上周期上涨 32.52 元/吨，处

于中位；煤制 L生产利润为 1182.23 元/吨，较上周期上涨 139.66 元/吨，处于偏高位。

地缘冲突缓和，风险溢价消退，成本支撑弱化。

4.库存：8月 28 日当周，PE 生产企业库存为 39.05 万吨，较上周期去库 4.55 万吨。L生

产企业库存为 13.19 万吨，较上周期去库 1.98 万吨。持续去库。

5.价差：8 月 28 日 1-5 价差为 290 元/吨，维持 back。

结论：本周聚乙烯市场预计维持高位震荡。美伊地缘局势持续博弈，将对成本端形成有力

托底；同时传统“金九”旺季逐步落地，下游加工企业开工有望加快回升，终端需求

不断修复，进一步利好现货行情。整体来看，受地缘因素扰动，本周供需同步回暖，

叠加社会库存处于低位形成支撑，行情大概率在高位区间反复波动。
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一、供需分析：供应或恢复 临近双节推动需求回暖

产量：截至 8月 28 日当周，PE 生产企业总产量在 63.16 万吨，较上周期增加 1.33 万吨。

其中，LLDPE 产量为 28.99 万吨，较上周期增加 2.55 万吨。

装置利用率：8月 28 日当周 PE 装置开工率为 74.83%，较上周期上涨 1.57%。

检修影响量：截至 8月 28 日当周，聚乙烯装置检修影响产量为 16.88 万吨，较上周期增

加 0.25 万吨；其中检修影响 LLDPE 产量为 6.62 万吨，较上周期减少 0.27 万吨。

结论：临近双节，叠加计划开车装置增多，供应或增加。

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 28 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 37.68%，较上周期环比

上涨 1.93%。其中，农膜开工率 18.51%，较上周期环比上涨 4.83%；包装膜企业开工率为 48.22%，

较上周期环比上涨 2.4%。

结论：下游开工率稳步回升。临近中秋，订单增加，推动包装膜行业开工率上行。

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：支撑弱化

成本：8 月 28 日当周油制 L 生产成本为 9112.62 元/吨，较上周期上涨 80.76 元/吨；煤

制生产成本为 7247.91 元/吨，较上周期下跌 0.09 元/吨。

利润：8月 28 日当周油制 L生产利润为-268.05 元/吨，较上周期上涨 32.52 元/吨，处于

中位；煤制 L生产利润为 1182.23 元/吨，较上周期上涨 139.66 元/吨，处于偏高位。

结论：上周地缘冲突缓和，风险溢价消退，成本支撑弱化。但随着地缘消息面僵持，预计

本周成本端支撑再度增强。

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 28 日当周，PE 生产企业库存为 39.05 万吨，较上周期去库 4.55 万吨。L生产企业库

存为 13.19 万吨，较上周期去库 1.98 万吨。

结论：持续去库。

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。8 月 28 日基差为 877.14 元/吨，环比上涨

162.19 元/吨，现货升水。

期限结构：8月 28 日 1-5 价差为 290 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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