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综述：市场过剩 期价延续波动

本周看法：市场过剩 期价延续波动

上周看法：核心矛盾制约难消 短期或维持波动

逻辑判断：

1.供应：截至 12 月 19 日当周，PE 生产企业总产量在 67.961 万吨，较上周期减少 0.201

万吨；PE 装置开工率为 83.8614%，较上周期下降 0.2486%；聚乙烯装置检修影响产量为 9.861

万吨，较上周期增加 0.868 万吨。市场供应端增量显著，压力持续凸显。

2.需求：截至 12 月 19 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 42.45%，较上周期环比下

降 0.55%。其中，农膜开工率 45.18%，较上周期环比下降 1.22%；包装膜企业开工率为 48.96%，

较上周期环比下降 0.63%。终端消费疲软、订单不足，需求支撑有限。

3.利润：12 月 19 日当周油制 L生产利润为-287.2857 元/吨，较上周期上涨 182.7143 元/

吨，处于中性偏低位置；12 月 19 日当周煤制 L 生产利润为-41.1429 元/吨，较上周期上涨

25.7142 元/吨，整体处于中性位置。成本支撑薄弱。

4.库存：12 月 19 日当周，PE 生产企业库存为 48.78 万吨，较上周期累库 1.72 万吨。L

生产企业库存为 18.09 万吨，较上周期累库 0.71 万吨；PE 社会库存为 46.87 万吨，较上周期

累库 1.22 万吨。L社会库存为 17.49 万吨，较上周期累库 0.42 万吨。行业整体库存压力有所

抬升。

5.价差：5-9 价差率接近平水状态。

结论：上周市场供需失衡矛盾持续，叠加库存累积压力，市场整体延续疲软运行格局。供应端

方面，虽装置检修影响产量有所增加，但市场供应增量仍然显著，行业供给压力持续凸显。需

求端延续下行态势，下游整体开工率环比下降，其中农膜、包装膜开工同步走低，终端消费疲

软、订单不足的现状未获改善，对市场的支撑作用有限。库存端则呈现生产企业与社会库存同

步累积态势，行业整体库存压力进一步抬升。短期来看供需面较弱，预计期价区间波动运行为

主。
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一、供需分析：供需双弱格局下，市场压力进一步凸显

产量：截至 12 月 19 日当周，PE 生产企业总产量在 67.961 万吨，较上周期减少 0.201 万

吨。其中，LLDPE 产量为 32.642 万吨，较上周期减少 0.238 万吨。

装置利用率：12 月 19 日当周 PE 装置开工率为 83.8614%，较上周期下降 0.2486%。

检修影响量：截至 12 月 19 日当周，聚乙烯装置检修影响产量为 9.861 万吨，较上周期增

加 0.868 万吨；其中检修影响 LLDPE 产量为 1.563 万吨，较上周期下降 0.165 万吨。

结论：国内 PE 供应端持续宽松，装置运行平稳且无大规模检修。本周前期停车装置逐步

恢复生产，叠加新增产能持续落地释放，市场供应端增量显著，压力持续凸显。

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，安粮期货大数据平台

下游开工率：截至 12 月 19 日当周，聚乙烯下游企业整体开工率为 42.45%，较上周期环

比下降0.55%。其中，农膜开工率45.18%，较上周期环比下降1.22%；包装膜企业开工率为48.96%，

较上周期环比下降 0.63%。

结论：需求端持续受季节性因素拖累，开工率持续下滑，主要应用领域面临终端复苏慢、

出口压力大的问题，新增订单不足。本周需求端观望情绪仍浓、采购较为谨慎，对 PE 原料购

买支撑薄弱，供需宽松矛盾延续。

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，安粮期货大数据平台

二、成本利润：成本端支撑薄弱

成本：12 月 19 日当周油制 L 生产成本为 6937.2857 元/吨，较上周期下跌 204.1429 元/

吨；12 月 19 日当周煤制生产成本为 6575.4286 元/吨，较上周期下跌 265.7143 元/吨。

利润：12 月 19 日当周油制 L 生产利润为-287.2857 元/吨，较上周期上涨 182.7143 元/

吨，处于中性偏低位置；12 月 19 日当周煤制 L 生产利润为-41.1429 元/吨，较上周期上涨

25.7142 元/吨，整体处于中性位置。

结论：两种工艺的生产利润均实现环比改善，其中油制利润虽有提升但仍处于中性偏低区

间，煤制利润则维持在中性水平。整体来看，成本下行对利润修复形成了一定支撑，但依旧较

为薄弱。

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，安粮期货大数据平台

三、库存分析：市场去化压力显现

生产企业库存：12 月 19 日当周，PE 生产企业库存为 48.78 万吨，较上周期累库 1.72 万

吨。L生产企业库存为 18.09 万吨，较上周期累库 0.71 万吨。

社会库存：12 月 19 日当周，PE 社会库存为 46.87 万吨，较上周期累库 1.22 万吨。L 社

会库存为 17.49 万吨，较上周期累库 0.42 万吨。
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结论：上周生产库存和社会库存均呈现出累库态势。当前产出节奏高于下游的提货速度；

同时市场需求疲弱，整体消化能力暂未跟上供应增量，行业整体库存压力有所抬升。

图 9 PE 生产企业库存

单位：万吨

图 10 PE 社会库存

单位：万吨

图 11 LLDPE 生产企业库存

单位：万吨

图 12 LLDPE 社会库存

单位：万吨

数据来源：钢联，安粮期货大数据平台

四、价差分析

期现价格：12 月 19 日当周期价震荡，上周五 L2605 收于 6320 元/吨。19 日现货市场价格

为 6541.67 元/吨，月环比下跌 567.86 元/吨。

基差分析：L2605 合约期现货基差周内震荡。12 月 19 日基差为 221.67 元/吨，月环比下

跌 54.86 元/吨，现货维持升水状态。

期限结构：12 月 19 日 5-9 价差为-47 元/吨，价差率接近平水状态。

图 13 LLDPE5-9 价差

单位：元/吨

图 14 LLDPE 基差

单位：元/吨
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数据来源：同花顺，安粮期货大数据平台

免责声明
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