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塑料:供应面成本端利好，需求仍有期待 

品种： 塑料   

本周看法： 目前塑料盘面更多的是基本面主导为主，供应面和成本端对盘面有一定引领作

用，需求也有好转预期。 

上周看法： 震荡运行 

周度建议： 建议逢低可震荡偏多思路，后期关注地缘政治发酵及需求兑现情况。  

逻辑判断： 

1、 宏观：中国证券报头版刊文称，证监会近日集中发布四项政策文件，突出“强本强基”和“严监严

管”，从发行准入、上市公司持续监管、中介机构监管等各方面系统性提出政策措施，切实回应市场

关切，增强资本市场功能作用。 

2、 利润：3月 15日当周油制 L 生产利润为-598.71元/吨，环比小幅好转 28.58元/吨，处于偏低位置；3

月 15日当周煤制生产利润为 850.86元/吨，环比上涨 112.86元/吨，整体处于中间位置。总体来看，

本周原料端走势：预计油制成本支撑增强，煤制成本方面成本变化不大。 

3、 供应：截至 3月 15日当周，PE生产企业总产量在 56.19 万吨，环比-0.31万吨。其中，LLDPE产量为

25.15万吨，环比+0.76万吨。15日当周 PE装置开工率为 85.9%，环比下跌 0.25%。装置方面，本周

中科炼化、海南炼化等装置计划停车，预计检修影响量在 7.15万吨，较上周检修量增加，供应呈减少

预期。  

4、 需求：3月 15日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 41.72%，环比+5.43%。其中，农膜开工率

38.33%，环比+5.08%；包装膜企业开工率为 48.33%，环比+6.29%。农膜开工显著提升，包装膜开工持

稳，整体看下游开工低于往年同期，需求释放力度有限，但三四月份属于地膜旺季，需求有所期待。 

5、 库存：3月 15日当周，PE生产企业库存为 56.76万吨，环比小幅累库 0.27万吨。L生产企业库存为

20.88万吨，环比去库 1.64 万吨。15日当周，PE社会库存为 77.63万吨，环比小幅去库 0.32万吨。

预计后续需求或进一步改善，中间库存或将进入季节性去库阶段。 

6、 价差：整体结构呈现 flat-contango结构。 

结论：上周塑料期货价格先抑后扬，周五价格呈现强势上涨，宏观面看，更多关注 FOMC议息会议，国内

两会结束后关注政策实际落地情况。PE基本面看，三月中下旬检修装置增加，供应端预计微幅缩量；需求

端看，下游逐步进入常态，整体开工率有明显回升，预计后续需求或进一步改善。成本端看，原油价格震

荡上涨，行业利润被动压缩，低估值下塑料成本支撑走强。综合来看，目前塑料盘面更多的是基本面主导

为主，供应面和成本端对盘面有一定引领作用，需求也有好转预期，建议逢低可震荡偏多思路，后期关注

地缘政治发酵及需求兑现情况。  

基本面二维四象  

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 
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一、 成本利润：预计油制利润仍处亏损，煤制利润走扩 

成本：3 月 15日当周油制 L生产成本为 8848.71元/吨，较上周期 8877.29元/吨下跌 28.58元/吨；3

月 15日当周煤制生产成本为 7306.29元/吨，较上周期 7422 元/吨下跌 115.71元/吨。 

利润：3 月 15日当周油制 L生产利润为-598.71元/吨，较上周期-627.29元/吨好转 28.58元/吨，处

于偏低位置；3月 15日当周煤制生产利润为 850.86元/吨，较上周期 738元/吨上涨 112.86元/吨，整体

处于中间位置。 

结论：上周国际油价上涨，主要的利好因素为：美国商业原油库存下降，俄乌战争及巴以冲突使市场

对原油供应呈担忧情绪，地缘政治风险加剧。预计本周国际油价或存上涨空间，地缘风险因素对油市的支

撑有所增强，供需两端存向好预期，原油市场驱动因素总体呈偏强态势。预计 WTI或在 79-81美元/桶的

区间运行，布伦特或在 82-85 美元/桶的区间运行。煤炭方面，动力煤生产持稳，但需求乏力，叠加库存

偏高，挺价心态走弱，煤价偏弱运行。总体来看，本周原料端走势：预计油制成本支撑增强，煤制成本方

面成本变化不大。 

 

图 4 油制 LLDPE 生产成本及利润 

单位：元/吨 

 

图 5  煤制 LLDPE 生产成本及利润 

单位：元/吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

 

二、供需分析：供应有减少预期，需求端有所期待 

产量：截至 3月 15日当周，PE生产企业总产量在 56.19 万吨，较上周期 56.5万吨涨跌-0.31万吨。

其中，LLDPE产量为 25.15万吨，较上周期 24.39万吨涨跌+0.76万吨。 

装置利用率：3月 15日当周 PE装置开工率为 85.9%，较上周期开工率 86.15%下跌 0.25%。 

检修影响量：3月 15日聚乙烯装置检修影响产量为 6.39万吨，较上周期 6.45万吨减少 0.06万吨；

其中检修影响 LLDPE产量为 1.07 万吨，较上周期持平。 

进口利润：截至 3月 15日当周，LLDPE进口利润为-256.79元/吨，较上周期进口利润-258.21元/吨

变化不大，仍处亏损状态。 

结论：装置方面，本周中科炼化、海南炼化等装置计划停车，预计检修影响量在 7.15万吨，较上周检

修量增加，供应呈减少预期。  
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图 6  PE 生产企业产量 

单位：万吨 

 

图 8  PE 装置开工率 

单位：% 

 

图 7  PE 检修减损量 

单位：万吨 

 

图 11  LLDPE 进口利润 

单位：元/吨  

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

 

下游开工率：3月 15日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 41.72%，环比+5.43%。其中，农膜开工

率 38.33%，环比+5.08%；包装膜企业开工率为 48.33%，较上周期 42.04%环比+6.29%。 

结论：农膜开工显著提升，包装膜开工持稳，整体看下游开工低于往年同期，需求释放力度有限，但

三四月份属于地膜旺季，需求仍然有所期待。 

 

图 12  PE 下游企业开工率 

单位：% 

 

图 13  农膜企业开工率 

单位：% 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 
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三、库存分析：库存去化不畅 

生产企业库存：3月 15日当周，PE生产企业库存为 56.76万吨，较上周期 56.49 万吨小幅累库 0.27

万吨。L 生产企业库存为 20.88万吨，较上周期 22.52万吨去库 1.64万吨。 

社会库存：3月 15日当周，PE社会库存为 77.63万吨，较上周期 77.95万吨小幅去库 0.32万吨。 

结论：聚乙烯生产企业库存趋势由跌转涨。主因下游刚需好转有限，刚需补库后转为观望，也无利好进

一步指引，采购持续性不强；其次因为产能利用率维持 86%左右，供应变化不大，库存向下转移减慢，所以

生产企业库存略有上涨。预计后续需求或进一步改善，中间库存或将进入季节性去库阶段。 

 

图 14  PE 生产企业库存 

单位：万吨 

 

图 16  PE 社会库存 

单位：万吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

 

四、价差分析 

期现价格：3月 15日当周 L2405合约价格先抑后扬，周五价格强势上涨，收于 8280元/吨。15日现

货市场主流价在 8200元/吨，现货价格较上周期 8150元/吨上涨 50元/吨。 

基差分析：L2405合约基差周内走弱，现货价格上涨幅度不及期货，现货呈贴水状态，3月 15日基差

为-80元/吨。期货价格震荡上行后还未有效突破区间压力，基差弱势对价格持续上涨存在压制。 

期现结构：3月 15日 5-9价差为-4元/吨，环比-13元/吨，5-9价差走低，整体结构呈现 flat-

contango结构。 

 

图 1  LLDPE 期现基差 

                                单位：元/吨 

 

图 21  LLDPE5-9 价差 

单位：元/吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 
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免责声明 

本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这

些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关变

更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投资目

标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公

司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

 

 


