
PE:期货向进口成本收敛，关注7000-7100区间支撑

产业投研部 2019年11月10日



主要观点：

1. 国产供应：11-12月检修减少，供应环比增加，同比增加，国产压力较大；

2. 进口：LLD全球报价近期再度下探。进口价格下调，进口空间打开。预计进口量10-12月环比增幅不大，同比维持16%左右增

幅。

3. 表观：新料的表观累计增速预计维持在14%左右；加上回料的表观预计在10%左右。四季度供应压力相较1-9月持平略减一点。

4. 需求：农膜开工率高点拐头，其他环比持稳，同比偏低。

5. 库存：PE总库存处于近几年低位，环比去库。石化库存处于近几年中间位置。PE港口库存同比近几年低位，环比去库中。农

膜库存同比正常，环比季节性高位。

6. 成本利润：油系成本受原油变动影响很大；煤系成本相对刚性，外购煤在7000附近，自有煤成本大概在6300附近。

7. 下游利润：现货价格低位，下游农膜和缠绕膜利润高位，pe的熊市给了下游较大的利润。

8. 基差价差：基差走弱；价差低位，LLDPE期限结构有可能由back向contango转变。

9. 品种价差：品种价差：低压开工率持稳，线性开工率上升。预计HD-LLD价差短期可能反弹。LD-LLD由于产能差异总体维持高

位。

• 总结：上周期货向进口成本收敛，基差走强。库存还在去化。但全球价格还在往下走。需要看到全球价格的企稳。静态看整

体仍维持弱势震荡。7000-7100区间基差到前期高位，外购煤的成本支撑，贴水进口成本，可以尝试短多。7300-7400的压制

也比较强，反弹至此做空安全边际较高。跨期观望。期现观望。



上周主要价格变化
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日期 L期货 LL进口 石化价 市场价 基差

11月4日 7290 7095 7300 7220 -70

11月5日 7260 7095 7350 7200 -60

11月6日 7235 7095 7350 7230 -5

11月7日 7255 7095 7350 7200 -55

11月8日 7200 7138 7300 7250 50
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一、国产供应：11-12月检修减少，供应
环比增加，同比增加，国产压力较大。

LDPE LLDPE HDPE

久泰能源 14 14 2019年6月 鄂尔多斯，内蒙

中安联合 17.5 17.5 2019年7月 淮南，安徽

宁夏宝丰 30 2019年9月 宁夏

扬子石化 10 2020年1月 南京，江苏

浙江石化 22.5 52.5 2020年1月 舟山，浙江

山西焦煤 15 15 2020年1月 洪洞，山西

辽宁宝莱 45 35 2020年4月 辽宁

青海大美 15 15 2020年4月 西宁，青海

恒力石化二期 40 2020年4月 大连，辽宁

榆林能化 30 2020年7月 靖边，陕西

宁波台塑 12.8 2020年7月 宁波，浙江

中科炼化 10 35 2020年7月 湛江，广东

中化泉州 20 2020年7月 泉州，福建

中化泉州 45 2020年7月 泉州，福建

大庆联谊 20 20 2020年7月 大庆，黑龙江

万华化学 45 35 2020年10月 烟台，山东

国内2019年已投产 93 2019年未投产 0

2019年合计（万吨） 93 2020年合计 537.8

国外公司 LDPE LLDPE HDPE 投产时间 地点

Andimeshk PC 30 2019年1月 Andimeshk，Iran

美国SASOL 47 2019年1月 Lake Charles,LA

捷克Unipetrol RPA 27 2019年1月 Litvinov,CZE

阿塞拜疆SOCAR Polymer 12 2019年1月 Sumgait,AZB

美国ExxonMobil 65 2019年7月

伊朗Miandoab PC 14 2019年7月 Miandoab,W.Azerbaijan

美国Equistar 50 2019年10月 La Porte,TX

Chandra Asri PC 40 16.5 2019年10月 Cilegon,Indonesia

NKNK 15 2019年10月 Nizhnekamsk,Tat,Russia

马来西亚PRPC 35 2019年11月 Pengerang,Johore

俄罗斯ZapSibNeftekhim 80 70 2019年4季度 Tobolsk,Russia

美国FPC 40 40 2019年4季度 Point Comfort,TX

马来西亚PRPC 40 2020年1月 Pengerang,Johore

美国SASOL 42 2020年2月 Lake Charles,LA

Novy Urengoy GCC 40 2020年7月 Novy Urengoy，Russia

ORPIC 44 44 2020年7月 Sohar,Oman

伊朗Dehdasht Petro 30 2020年7月 Tehran

伊朗Mamasani Petro 30 2020年7月 Tehran

JG Summit PC 25 2020年10月 Batangas,Philippine

国内2019年已投产 195 2019年未投产 386.5

2019年合计（万吨） 581 5 2020年合计 295
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二、进口：LLD全球报价近期再度下探。进口价格下调，进口空间打开。预计进口量10-12月环比增
幅不大，同比维持17%左右增幅。
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三、表观：新料的表观累计增速预计维持在14%左右；加上回料的表观预计在10%左右。四季
度供应压力相较1-9月持平略减一点。



四、需求：农膜开工率高点拐头，其他环比持稳，同比偏低。

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

1/4 2/4 3/4 4/4 5/4 6/4 7/4 8/4 9/4 10/4 11/4 12/4

农膜开工率

2016 2017 2018 2019

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

1/4 2/4 3/4 4/4 5/4 6/4 7/4 8/4 9/4 10/4 11/4 12/4

包装膜开工率

2016 2017 2018 2019

30%

35%

40%

45%

50%

55%

60%

65%

70%

1/
5

1/
19 2/
9

2/
23 3/
9

3/
23 4/
6

4/
20 5/
4

5/
18 6/
2

6/
15

6/
29

7/
13

7/
27

8/
10

8/
24 9/
7

9/
21

10
/1
2

10
/2
6

11
/9

11
/2
3

12
/7

12
/2
1

薄膜开工率

2016 2017 2018 2019

30%

35%

40%

45%

50%

55%

60%

65%

70%

1/
5

1/
19 2/
9

2/
23 3/
9

3/
23 4/
6

4/
20 5/
4

5/
18 6/
2

6/
15

6/
29

7/
13

7/
27

8/
10

8/
24 9/
7

9/
21

10
/1
2

10
/2
6

11
/9

11
/2
3

12
/7

12
/2
1

中空开工率

2016 2017 2018 2019

30%
35%
40%
45%
50%
55%
60%
65%
70%
75%

1
/5

1
/1
9

2
/9

2
/2
3

3
/9

3
/2
3

4
/6

4
/2
0

5
/4

5
/1
8

6
/2

6
/1
5

6
/2
9

7
/1
3

7
/2
7

8
/1
0

8
/2
4

9
/7

9
/2
1

1
0/
1
2

1
0/
2
6

1
1/
9

1
1/
2
3

1
2/
7

1
2/
2
1

单丝开工率

2016 2017 2018 2019

30%
35%
40%
45%
50%
55%
60%
65%
70%
75%

1
/5

1
/1
9

2
/9

2
/2
3

3
/9

3
/2
3

4
/6

4
/2
0

5
/4

5
/1
8

6
/2

6
/1
5

6
/2
9

7
/1
3

7
/2
7

8
/1
0

8
/2
4

9
/7

9
/2
1

1
0/
1
2

1
0/
2
6

1
1/
9

1
1/
2
3

1
2/
7

1
2/
2
1

单丝开工率

2016 2017 2018 2019



五、库存：PE总库存处于近几年低位，环比去库。石化库存处于近几年中间位置。PE港口库存同比
近几年低位，环比去库中。农膜库存同比正常，环比季节性高位。
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六、成本利润：油系成本受原油变动影响很大；煤系成本相对刚性，外购煤在7000附近，自
有煤成本大概在6300附近。
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2019/11/4 747 7139 6392 6536 6279 7022 6915

2019/11/5 741 7097 6552 6568 6279 7022 6960

2019/11/6 727 6957 6527 6488 6279 7022 6960

2019/11/7 711 6827 6600 6511 6279 7022 6960

2019/11/8 711 6822 6595 6507 6279 7022 6960

短期成本表



七、下游利润：现货价格低位，下游农膜和缠绕膜利润高位，pe的熊市给了下游较大的利润。
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八、价格区间：上周安迅思中间价价格大幅下调，进口成本跌至7143附近，价格中心逐
渐往区间下方移动。
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九、基差价差：基差在平水附近震荡，四季度基差波动较小；价差低位，LLDPE期限结构有可能由back向
contango转变。
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十、品种价差：低压开工率持稳，线性开工率上升。预计HD-LLD价差短期可能反弹。LD-
LLD由于产能差异总体维持高位。
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