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供应回归放缓，成本端继续带动走强 

市场要闻与重要数据 

价格与基差方面，L主力合约收盘价为7809元/吨（-43），PP主力合约收盘价为8356元/吨（-67），LL华北现货为8100

元/吨（+50），LL华东现货为8250元/吨（+20），PP华东现货为8980元/吨（+0），LL华北基差为291元/吨（+93），

LL华东基差为441元/吨（+63）， PP华东基差为624元/吨（+67）。 

上游供应方面，PE开工率为78.7%（-0.3%），PP开工率为70.6%（+0.7%）。 

生产利润方面，PE油制生产利润为36.9元/吨（-56.1），PP油制生产利润为546.9元/吨（-56.1），PDH制PP生产利润

为482.2元/吨（-256.6）。 

进出口方面，LL进口利润为526.6元/吨（+30.0），PP进口利润为-63.3元/吨（+18.8），PP出口利润为-157.3美元/吨

（-13.1）。 

下游需求方面，PE下游农膜开工率为11.9%（+0.5%），PE下游包装膜开工率为44.9%（+0.7%），PP下游塑编开工

率为40.2%（-0.3%），PP下游BOPP膜开工率为46.6%（-0.3%）。 

 

市场分析 

地缘方面。伊朗方面表示重开霍尔木兹海峡的前提是美国满足永久停止对伊军事行动等5个条件，其中包括归还伊

朗被冻结资产，赔偿相关军事行动给伊朗造成的损失，而特朗普也表示向伊朗提出索赔；8月11日伊朗称霍尔木兹

海峡封锁或伴随至特朗普任期结束；沙特军用物资船遭也门武装袭击。霍尔木兹海峡解封预期不明朗。 

PE方面，供应端存量装置临时检修尚未恢复，开工回升速率有所放缓，叠加进口货源到港节奏放缓，短期PE供应

压力暂不大，库存低位支撑，同时仍需关注海峡封锁逻辑强化后原料供应问题。需求端下游开工仍处同期低位，

其中农膜淡季开工边际回暖但仍弱于同期，备货补库谨慎；包装膜开工亦难有提振，需求偏弱对价格仍有拖累。

短期塑料近端仍受供应阶段性收紧、低库存及成本端持续走强支撑，但地缘不确定性仍较强，需求偏弱压制价格

上方空间，远月仍面临供应压力逐步回归预期、投产压力兑现以及需求疲软的基本面格局，远月价格仍持续承压。 

PP方面，供应端上游检修损失量再度上升，新增河北海伟、中天合创等装置临时检修，整体开工仍处于缓慢回升

周期，近端供应压力有限，现实库存低位、现货偏紧仍对价格有所支撑；而下游仍受制于终端需求乏力及加工利

润承压导致开工疲弱，下游BOPP膜与塑编等开工均处于同期低位，高价采买补库意愿不足，需求端负反馈持续拖

累PP上行空间。整体看，短期PP现实库存低位、成本支撑抬升、供应回归偏缓叠加高基差格局仍持续支撑近端09

合约盘面价格偏强，持续关注地缘动态变化。 

策略 

单边：观望；短期成本端油价走强带动下，单边或震荡偏强运行 

跨期：无 

跨品种：无 

风险 

美伊地缘局势进展、油价大幅波动、上游装置检修情况、下游补库节奏 
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一、聚烯烃基差、跨期结构 
 

图1：塑料主力合约 图2：LL华北基差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 
图3：LL华东基差 图4：L09-L01 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图5：聚丙烯主力合约 图6：PP华东基差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 
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图7：PP09-PP01 图8：L09-PP09 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

二、生产利润与开工率 
图9：PE生产利润（原油） 图10：PE产能利用率 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图11：PP生产利润（原油） 图12：PP生产利润（PDH制） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图13：聚丙烯产能利用率 图14：PP周度产量 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图15：聚丙烯检修减损量 图16：PDH制PP产能利用率 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

三、聚烯烃非标价差 
图17：HD注塑-LL华东 图18：HD中空-LL华东 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图19：HD薄膜-LL华东 图20：LD华东-LL 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图21：PP低熔共聚-拉丝华东 图22：PP均聚注塑-拉丝华东 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

四、聚烯烃进出口利润 
图23：PE华东进口盈亏 图24：LL美湾FOB-中国CFR 

  
资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图25：LL东南亚CFR-中国CFR 图26：LL西北欧FD-中国CFR 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图27：PP拉丝进口利润 图28：PP拉丝出口利润（东南亚） 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图29：PP均聚注塑美湾FOB-中国CFR 图30：PP均聚注塑东南亚CFR-中国CFR 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 
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图31：PP均聚注塑西北欧FOB-中国CFR 图32：PE出口盈亏（美元） 

  
资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，钢联，华泰期货研究院 
 

五、聚烯烃下游开工与下游利润 
图33：农膜开工率 图34：包装膜开工率 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图35：缠绕膜-LL-2300 图36：下游塑编开工率 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
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图37：下游BOPP膜开工率 图38：下游注塑开工率 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

图39：塑编生产毛利 图40：BOPP膜生产毛利 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：钢联，华泰期货研究院 
 

六、聚烯烃库存 
图41：PE油制企业库存 图42：PE煤化工企业库存 

  
资料来源：卓创，华泰期货研究院 资料来源：卓创，华泰期货研究院 
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图43：PE社会库存 图44：PE港口库存 

  
资料来源：隆众，华泰期货研究院 资料来源：卓创，华泰期货研究院 
 

图45：PP油制企业库存 图46：PP煤化工企业库存 

  
资料来源：卓创，华泰期货研究院 资料来源：卓创，华泰期货研究院 
 

图47：PP贸易商库存 图48：PP港口库存 

  
资料来源：钢联，华泰期货研究院 资料来源：卓创，华泰期货研究院 
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