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塑料:基本面无明显驱动，关注成本端动向 

品种： 塑料   

本周看法： 成本端支撑力度或有限，基本面改善力度尚不明显，难以形成有效驱动。 

上周看法： 震荡运行 

周度建议： 塑料短期或延续震荡运行，后续继续关注宏观氛围变动、成本端动向以及下游需

求实际变化情况。 

逻辑判断： 

1、 宏观：美国大选来临之际推动中东停火，目前局势无实质性进展，后市地缘局势依旧不明朗，不确定

性较大；美联储 11月降息 25bp目前为较大概率，利率下调有望提振需求。 

2、 利润：10月 25日当周油制 L生产利润为 334元/吨，环比上涨 150.57元/吨，处于中性偏低位置；10

月 25日当周煤制生产利润为 1188.57元/吨，环比下跌 52元/吨，整体处于中间位置。总体来看，本

周原料端走势为：预计油制成本支撑持稳，煤制成本支撑减弱。 

3、 供应：截至 10月 25日当周，PE生产企业总产量在 51.69万吨，环比+0.99万吨；PE装置开工率为

78.14%，环比+1.49%；聚乙烯装置检修影响产量为 11.7万吨，环比减少 1.26万吨；装置方面，本周

涉及燕山石化、大庆石化等检修装置重启，暂无新增计划检修装置，预计本周整体检修影响量在 8.14

万吨，较上周检修量减少 3.56万吨。 

4、 需求：10月 25日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 45.06%，环比+0.15%。其中，农膜开工率

41.37%，环比+1.76%；包装膜企业开工率为 52.37%，环比-0.26%。预计本周 PE下游各行业整体开工

率-0.02%。临近月底，终端采购计划完成，需求交易市场减弱，部分企业开工以常规订单库存生产为

主，预计新单跟进较为有限。 

5、 库存：10月 25日当周，PE生产企业库存为 50.44万吨，环比去库 3.45万吨；PE社会库存为 58.07

万吨，环比去库 1.99万吨。库存方面，本周产业链库存去化一般，环比下降但仍处于历年偏高水平。 

6、 价差：整体结构呈现 back结构。 

结论：上周塑料期价震荡运行为主，周初受原油价格下跌影响，塑料盘面跟随下行，随后成本端原油止跌

企稳，塑料跟随止跌进入震荡运行，价格主要来自于成本端油价的影响。宏观面上，近期国内颁布一系列

刺激性措施对，但短期内对塑料行情支撑有限。成本端看，在消费淡季背景下，原油基本面环比改善依旧

不明显，短期或难以对塑料形成显著支撑。塑料自身基本面看，上游开工偏低已维持较长时间，下游需求

环比改善幅度放缓，供需边际变化不大，整体或呈现偏弱格局。综合来看，成本端支撑力度或有限，基本

面改善力度尚不明显，难以形成有效驱动，塑料短期或延续震荡运行，后续继续关注宏观氛围变动、成本

端动向以及下游需求实际变化情况。 

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：油制支撑持稳，煤制支撑减弱 

成本：10月 25日当周油制 L 生产成本为 8101.71元/吨，较上周期 8280.86元/吨下跌 179.15元/

吨；10月 25日当周煤制生产成本为 7160元/吨，较上周期 7229.43元/吨下跌 69.43 元/吨。 

利润：10月 25日当周油制 L 生产利润为 334元/吨，较上周期 183.43元/吨上涨 150.57元/吨，处于

中性偏低位置；10月 25日当周煤制生产利润为 1188.57元/吨，较上周期 1240.57元/吨下跌 52元/吨，

整体处于中间位置。 

结论：上周国际油价震荡运行，均价有小幅抬升。截至 10月 25日，WTI主力收于 71.69美元/桶，布

伦特主力收于 75.46美元/桶。主要的利好因素为：亚洲部分经济数据有所改善，一定程度上提振市场对

需求前景信心，叠加中东局势的不稳定性仍存。本周看，原油市场基本面环比改善依旧不明显，预计国际

油价短期或难以对塑料形成显著支撑，大概率仍是区间窄幅波动特征，局部需求预期改善及地缘不稳定性

或带来支撑。预计 WTI或在 69-73美元/桶的区间运行，布伦特或在 73-77美元/桶的区间运行。煤炭方

面，短期内动力煤市场仍将延续供应宽松的态势，整体偏弱运行。总体来看，本周原料端走势来看，预计

油制成本支撑持稳，煤制成本支撑减弱。 

 

图 1 油制 LLDPE 生产成本及利润 

单位：元/吨 

 

图 2  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：供需边际变化不大 

产量：截至 10月 25日当周，PE生产企业总产量在 51.69万吨，较上周期 50.7 万吨涨跌+0.99万

吨。其中，LLDPE产量为 22.45万吨，较上周期 22.05万吨涨跌+0.4万吨。 

装置利用率：10月 25日当周 PE装置开工率为 78.14%，较上周期开工率 76.65%涨跌+1.49%。 

检修影响量：10月 25日聚乙烯装置检修影响产量为 11.7万吨，较上周期 12.96万吨减少 1.26万

吨；其中检修影响 LLDPE产量为 3.77万吨，较上周期 3.78 万吨减少 0.01万吨。 

进口利润：截至 10月 25日当周，LLDPE进口利润为 10.98元/吨，较上周期进口利润 95.09元/吨下

跌了 84.11元/吨。 

结论：装置方面，本周涉及燕山石化、大庆石化等检修装置重启，暂无新增计划检修装置，预计本周整

体检修影响量在 8.14万吨，较上周检修量减少 3.56万吨。 
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图 3  PE 生产企业产量 

单位：万吨 

 

图 4  PE 装置开工率 

单位：% 

 

图 5  PE 检修减损量 

单位：万吨 

 

图 6  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：10月 25日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 45.06%，环比+0.15%。其中，农膜开工

率 41.37%，环比+1.76%；包装膜企业开工率为 52.37%，较上周期 52.63%环比-0.26%。 

结论：预计本周 PE下游各行业整体开工率-0.02%。临近月底，终端采购计划完成，需求交易市场减

弱，部分企业开工以常规订单库存生产为主，预计新单跟进较为有限。 

 

图 7  PE 下游企业开工率 

单位：% 

 

图 8  包装膜企业开工率 

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：库存环比下降 

生产企业库存：10月 25日当周，PE生产企业库存为 50.44万吨，较上周 53.89 万吨去库 3.45万

吨。L生产企业库存为 17.31 万吨，较上周 18.85万吨去库 1.54万吨。 

社会库存：10月 25日当周，PE社会库存为 58.07万吨，较上周 60.06万吨去库 1.99万吨。 

结论：库存方面，受市场供需边际偏弱影响，上游工厂下调出厂价，下游企业逢低补库，本周产业链库

存环比下降，但仍处于历年偏高水平。 

 

图 9  PE 生产企业库存 

单位：万吨 

 

图 10  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：10月 25日当周期价震荡运行为主，周五 L2501收于 8148元/吨。25日现货市场主流价在

8500元/吨，现货价格较上周下跌 50元/吨。 

基差分析：L2501合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现升水状态。10月 25日基差为 352元/吨，

环比-56元/吨。 

期现结构：10月 25日 1-5价差为 80元/吨，较上周期环比-9元/吨，1-5价差整体结构呈现 back结

构。 

 

图 11  LLDPE 期现基差 

                                单位：元/吨 

 

图 12  LLDPE 1-5 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。 

 

 


