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塑料:基本面压力加剧，市场表现疲软 

品种： 塑料   

本周看法： 市场货源充足，供应压力增大，下游需求跟进不足，塑料基本面压力加剧，市场

整体表现较为疲软。 

上周看法： 偏弱震荡 

周度建议： 本周塑料价格或延续弱势震荡，后续继续关注成本端动向及供需边际变化情况。 

逻辑判断： 

1、 宏观：美国劳工部发布数据显示 12月美国 CPI和核心 CPI分别录得 +2.9% 以及+3.2%。尽管 CPI增速

连续第四个月增长，但美国核心 CPI同比增速 6个月来首次回落，这增加了市场对进一步降息的信

心。 

2、 利润：1月 17日当周油制 L 生产利润为-151.29元/吨，环比下跌 503.72元/吨，处于中性偏低位置；

1月 17日当周煤制生产利润为 1783.14元/吨，环比下跌 178.15元/吨，整体处于中性偏高位置。总

体来看，本周原料端走势为：预计油制成本支撑减弱、煤制成本支撑变化不大。 

3、 供应：截至 1月 17日当周，PE生产企业总产量在 62.62 万吨，环比+0.35万吨；PE装置开工率为

86.59%，环比+0.65%；聚乙烯装置检修影响产量为 6.8 万吨，环比+0.12万吨。装置方面，本周涉及

广东石化、燕山石化、上海石化等检修装置重启，暂无新增计划检修装置，预计整体检修影响量在

3.56万吨，较上周检修量减少 3.24万吨。 

4、 需求：1月 17日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 36.84%，环比-4.8%。其中，农膜开工率

34.58%，环比-1.49%；包装膜企业开工率为 43.15%，环比-5.37%。预计本周 PE下游各行业整体开工

率-4.80%。聚乙烯下游需求支撑持续减弱，年前订单陆续交付，叠加少数小规模企业订单不足，企业

陆续提前放假。 

5、 库存：1月 17日当周，PE生产企业库存为 32.52万吨，环比去库 1.53万吨；PE 社会库存为 38.45万

吨，环比小幅累库 0.16万吨。从供需看，2024年年底 PE新投装置的放量冲击市场，同时 2025年 1

月前期检修装置复产，叠加一季度仍有新产能待投放，供应端大扩张的背景下，市场存在较强的累库

预期。 

6、 价差：整体结构呈现 back结构。 

结论：上周塑料期价表现偏弱。宏观层面看，本周主要关注特朗普上台后的政策变化，预计出口贸易或有

挑战，市场预期偏空，后续还需关注美联储降息和国内政策变化。PE基本面看，市场货源充足，供应压力

增大，同时下游工厂临近春节陆续停工放假，需求跟进不足，节前终端备货采购有限。成本端看，目前国

际油价给予塑料的支撑力度仍存，但未来地缘局势缓和、美元强势且市场担忧特朗普可能推出利空油价的

政策，均带来一定压力。综合来看，塑料基本面压力加剧，市场整体表现较为疲软，本周塑料价格或延续

弱势震荡，后续继续关注成本端动向及供需边际变化情况。 

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：油制支撑或减弱、煤制支撑变化不大 

成本：1 月 17日当周油制 L生产成本为 8772.71元/吨，较上周期 8476.14元/吨上涨 296.57元/吨；

1 月 17日当周煤制生产成本为 6734元/吨，较上周期 6733 元/吨基本持平。 

利润：1 月 17日当周油制 L生产利润为-151.29元/吨，较上周期 352.43元/吨下跌 503.72元/吨，

处于中性偏低位置；1月 17日当周煤制生产利润为 1783.14 元/吨，较上周期 1961.29 元/吨下跌 178.15

元/吨，整体处于中性偏高位置。 

结论：上周国际油价重心继续上移。截至 1月 17日，WTI主力收于 77.37美元/桶，布伦特主力收于

80.73美元/桶。主要的利好因素为：美国财政部宣布对俄罗斯实施新的制裁，市场担忧供应风险增强，且

美国和欧洲部分地区的严寒天气持续，提振燃油消费需求，美国商业原油库存连续八周下降。预计本周国

际油价或有下跌空间，地缘局势缓和、美元强势且市场担忧特朗普可能推出利空油价的政策，均带来压

力。预计 WTI或在 75-80美元/桶的区间运行，布伦特或在 78-83美元/桶的区间运行。煤炭方面，短期内

动力煤市场暂稳运行。总体来看，本周原料端走势为：预计油制成本支撑减弱、煤制成本支撑变化不大。 

 

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：供应有增加预期，下游需求支撑持续减弱 

产量：截至 1月 17日当周，PE生产企业总产量在 62.62 万吨，较上周期 62.27 万吨涨跌+0.35万

吨。其中，LLDPE产量为 29.57万吨，较上周期 28.79万吨涨跌+0.78万吨。 

装置利用率：1月 17日当周 PE装置开工率为 86.59%，较上周期开工率 85.94%涨跌+0.65%。 

检修影响量：1月 17日聚乙烯装置检修影响产量为 6.8 万吨，较上周期 6.68万吨+0.12万吨；其中

检修影响 LLDPE产量为 2.32万吨，较上周期 1.8万吨+0.52 万吨。 

进口利润：截至 1月 17日当周，LLDPE进口利润为 189.80元/吨，较上周期进口利润 361.32元/吨下

跌 171.52元/吨。 

结论：装置方面，本周涉及广东石化、燕山石化、上海石化等检修装置重启，暂无新增计划检修装置，

预计整体检修影响量在 3.56万吨，较上周检修量减少 3.24 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：1月 17日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 36.84%，环比-4.8%。其中，农膜开工率

34.58%，环比-1.49%；包装膜企业开工率为 43.15%，较上周期 48.52%环比-5.37%。 

结论：预计本周 PE下游各行业整体开工率-4.80%。聚乙烯下游需求支撑持续减弱，年前订单陆续交

付，叠加少数小规模企业订单不足，企业陆续提前放假。 

 

图 7  PE 下游企业开工率 

单位：% 

 

图 8  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 



                              安粮期货研究报告 

总部地址：安徽省合肥市包河区花

园大道 986号安粮中心 23-24 层 

客服热线：400—626—9988 
网站地址：www.alqh.com 

5 / 6 
 

三、库存分析：未来存较强累库预期 

生产企业库存：1月 17日当周，PE生产企业库存为 32.52万吨，较上周 34.05万吨去库 1.53万吨。

L 生产企业库存为 11.72万吨，较上周 12.26万吨去库 0.54万吨。 

社会库存：1月 17日当周，PE社会库存为 38.45万吨，较上周 38.29万吨小幅累库 0.16万吨。 

结论： 从供需看，2024 年年底 PE新投装置的放量冲击市场，同时 2025年 1月前期检修装置复产，叠

加一季度仍有新产能待投放，供应端大扩张的背景下，市场存在较强的累库预期。 

 

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：1月 17日当周期价表现偏弱，周五 L2505 收于 7879元/吨。17日现货市场主流价在 8250

元/吨，现货价格较上周下跌 450元/吨。 

基差分析：L2505合约期现货基差周内走弱，周五现货呈现升水状态。1月 17日基差为 371元/吨，

环比-418元/吨。 

期现结构：1月 17日 5-9价差为 27元/吨，较上周期环比-65元/吨，5-9价差整体结构呈现 flat-

back结构。 

图 11  LLDPE 期现基差 

                                单位：元/吨 

 

图 12  LLDPE 5-9 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。 

 

 


