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单边中性。供需宽松格局下，上行驱动缺乏，短期预期延续底部偏弱震荡格局。2026 年聚烯烃产能投放增速放缓，尤其是上半年基本为新投

产真空期，上半年以消化聚烯烃现有高库存为主。但年前需求支撑乏力，存量装置持续放量，库存高企下仍维持 01-05 月跨期价差做反套， 3

月作为“金三”旺季，聚烯烃需求或有望季节性回升，库存预期进入去化节奏下年度策略推荐 L05-09 与 PP05-09 跨期做正套。2026 年

PE 新投产主要以非标品 HDPE 为主，标品线性投产占比较低，基于投产差异性推荐空非标买标品线性做缩非标价差的策略。 
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上半年投产节奏放缓，关注库存去化进程  

市场要闻与重要数据 

（1）新投产方面，2026 年全年 PE 新增产能共计 474 万吨/年，2026 年

全年产能增速达 11.9%，较 2025 年增速有所放缓。主要集中于下半年投产，上

半年仅巴斯夫 50 万吨 FDPE 装置投产，山东新时代能否如期兑现可能性存疑，

2-3 月为聚烯烃投产真空期，一季度消化现有高库存为主；多套装置主要集中于

下半年三、四季度投产，下半年供应压力集中兑现。2026 年 PP 新增产能共计

440 万吨/年，产能增速为 8.8%，相较于 2025 年明显放缓，其中上半年基本

处于投产间歇期，主要于 Q3-Q4 季度兑现，三季度后供应压力逐步体现；分工

艺看新投产能主要集中于油制装置。  

（2）库存端方面，金九银十旺季已过，旺季不旺的需求表现使得聚烯烃库

存去化不畅维持高位，目前上游库存向中间贸易商库存转移为主。2026 年聚烯

烃产能投放增速放缓，尤其是上半年基本为新投产真空期，上半年以消化聚烯烃

现有高库存为主。但年前需求支撑乏力，存量装置持续放量，库存预期延续高位

运行，等待 3 月旺季驱动去库。 

市场分析 

2025 年聚乙烯新增装置投产周期，后期供应能力将进一步增强，PE 月度

产量也已攀升至新台阶，月均产量超过 260 万吨。2025 年 1-10 月国内聚乙烯

产量共计 2619.5 万吨，累积同比增加 14%。2025 年国内聚丙烯产量呈现同比

显著增长且规模持续扩张的态势，这主要受益于 2025 年新增产能的逐步释放，

2025 年 1-10 月国内聚丙烯产量共计 3186 万吨，累积同比增加 11%，其中拉

丝产量累计同比增加 8%。 

2025 年 1-10 月塑料制品产量累积同比增速为 0.5%，国内市场对塑料制

品需求较去年小幅增长，主要增长来自于汽车、家电、快递等行业，国家补贴政

策对内需有较好拉动作用，国内政策后期仍有释放空间，或支持国内聚烯烃需求

小幅回升。2025 年 1-10 月国内塑料制品出口金额累积同比增速为-1.0%，初

级形状塑料进口总量累积同比增速为-7.6%，塑料制品外需表现偏弱。PE 下游

需求方面，农膜开工基本延续季节性特点，目前农膜开工逐步见顶回落，包装膜

年内开工同比偏低。PP 下游需求 BOPP 开工尚可，目前仍处于同期高位，但

订单及备货年内表现均偏低，塑编开工与订单天数亦开始逐步见顶回落，PP 需
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求端跟进仍显不足，等待政策端刺激驱动。 

■ 策略 

单边中性。供需宽松格局下，上行驱动缺乏，短期预期延续底部偏弱震荡格

局。2026 年聚烯烃产能投放增速放缓，尤其是上半年基本为新投产真空期，上

半年以消化聚烯烃现有高库存为主。但年前需求支撑乏力，存量装置持续放量，

库存高企下仍维持 01-05 月跨期价差做反套， 3 月作为“金三”旺季，聚烯烃

需求或有望季节性回升，库存预期进入去化节奏下年度策略推荐 L05-09 与

PP05-09 跨期做正套。2026 年 PE 新投产主要以非标品 HDPE 为主，标品

线性投产占比较低，基于投产差异性推荐空非标买标品线性做缩非标价差的策略。 

■ 风险 

宏观政策影响、原油价格波动、丙烷价格波动。 
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一、聚烯烃行情复盘与基差结构 
 

图 1:塑料主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 2: 聚丙烯主力合约走势&基差&跨期|单位：元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

2025 年国内聚丙烯市场呈现持续下行后低位震荡的走势，同时国内产能

投放周期延续，新增产能压力仍存，产量持续增加，而下游需求支撑偏弱。

受宏观政策、中美贸易战、以及地缘冲突影响，宏观扰动盘面宽幅震荡。具
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体可分为以下阶段： 

第一阶段 1 月上旬-5 月下旬，成本支撑偏弱，供需宽松主导行情下滑；

供应端内蒙宝丰、裕龙石化等新产能释放，供应面持续宽松。春节后两油聚

烯烃累库至高位，需求端临近春节，下游需求停工需求支撑下滑，聚烯烃价

格重心逐步下移。 

第二阶段 6 月上旬-8 月下旬，原油因地缘冲突推动明显上涨，成本端支

撑增强，供应端新增产能如期释放，装置开工小幅上涨，供应持续高位；八

月在“金九银十”旺季预期下提供阶段性支撑，价格止跌但反弹上行空间有

限； 

第三阶段 9 月上旬至年底，供应持续宽松格局，需求端“金九”旺季落

空，终端开工低位，上行驱动有限使得期现价格持续探底，后期维持底部偏

弱震荡为主。 

 

二、聚烯烃产能投放情况 

1. 2026 年中国聚烯烃投产节奏有所放缓，尤其是上半年 

 

图 3: 中国聚乙烯产能及产能增速|单位：万吨；% 

 
数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院 

 

2026 年全年 PE 新增产能共计 474 万吨/年，2026 年全年产能增速达

11.9%，较 2025 年增速有所放缓。主要集中于下半年投产，上半年仅巴斯

夫 50 万吨 FDPE 装置投产，山东新时代能否如期兑现可能性存疑，2-3 月

为聚烯烃投产真空期，一季度消化现有高库存为主；多套装置主要集中于下
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半年三、四季度投产，下半年供应压力集中兑现。宁夏宝丰、国能包头、内

蒙古荣信三套煤制烯烃装置大概率推迟至 2027 年投产。分工艺看，主要集

中于投产油制装置。 

表 1: 2026 年中国聚乙烯投产表丨单位：万吨/年 

区域 生产企业 HDPE LDPE LLDPE FDPE 总投产 投产时间 原料 

华南 巴斯夫一体化       50 50 2026 年 1 月 油制 

山东 山东新时代 45   25   70 2026 年 Q2 油制 

东北 华锦阿美 50     45 95 2026 年 8 月 油制 

华东 蓝海新材料       54 54 2026 年 9 月 油制 

西北 中煤陕西榆林 30 25     55 2026 年 Q3 煤制 

华东 浙江石油化工   50     50 2026 年 Q4 油制 

华南 中沙古雷 40     60 100 2026 年 Q4 油制 

合计   165 75 25 209 474     

资料来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 

 

分品种看，2026 年主要投产装置为低压 HDPE 装置，由于 LLDPE 与

HDPE 可在全密度 FDPE 装置之间实现生产切换，假如新投 FDPE 装置按

产线性与低压各占一半，则 2026 年 HDPE 新投产能合计占比达 56.86%，

LLDPE 新投产能合计占比达 27.32%，因此下半年主要投产压力集中于非

标品低压聚乙烯中，非标-标品价差预期缩小。 

 

图 4: 中国聚丙烯产能及产能增速|单位：万吨；% 

 
数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 
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2026年PP新增产能共计440万吨/年，产能增速为8.8%，相较于2025

年明显放缓，其中上半年基本处于投产间歇期，主要于 Q3-Q4 季度兑现，

三季度后供应压力逐步体现；分工艺来看主要集中于油制装置，惠州立拓外

采丙烯制 PP 装置一路推迟投产，2026 年仍存继续推迟可能； PDH 制 PP

装置仅浙江圆锦 60 万吨待投，但亦存推迟投产可能。  

 

 

表 2: 2026 年中国聚丙烯投产表丨单位：万吨/年 

区域 生产企业 生产工艺 新增产能 投产时间 

华南 惠州立拓 外采丙烯 15 2026 年 3 月 

山东 山东新时代 油制 15 2026 年 6 月 

华东 镇海炼化 油制 50 2026 年 6 月 

西北 独山子石化 油制 45 2026 年 Q3 

东北 华锦阿美 油制 100 2026 年 9 月 

华南 中沙古雷石化 油制 95 2026 年 9 月 

西北 中煤榆林 煤制 60 2026 年 Q4 

华东 浙江圆锦 PDH 60 2026 年 Q4 

合计     440   

资料来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 

 

 

2. 2025 年海外聚烯烃投产兑现情况 

截至目前，2025 年海外新增聚乙烯产能合计 238.2 万吨，海外产能增

速预期达 1.9%，存在部分产能（如俄罗斯 Baltic Chemical、伊朗 SINA 

CHEM CHABAHAR）或推迟至 2026 年兑现。2026 年以后海外仍有多套

聚乙烯装置等待投产，主要集中于中东与俄罗斯地区，但亦存在推迟投产可

能，产能兑现速率或不及预期。 
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表 3: 海外聚乙烯投产计划表丨单位：万吨/年 

装置 国家 LLDPE HDPE LDPE 全密度 PE 产能 投产时间 

HPCL RAJASTHAN 印度 41.6 41.6     83.2 已投产 

DOW 美国 60       60 已投产 

REPSOL POLIMEROS 葡萄牙 15 15     30 已投产 

IRKUTSK OIL 俄罗斯 35 30     65 已投产 

2025 年               

Baltic Chemical 俄罗斯         150 2026 年 

SINA CHEM CHABAHAR 伊朗   27     27 2026 年 

Mamasani Petro 伊朗   30     30 2026 年 

Dehdashti Petro 伊朗   30     30 2026 年 

Orlen Unitpetrol 捷克   58.5     58.5 2026 年 

KLPE 哈萨克斯坦   65     65 2026 年 

Boroujen Petrochemical 伊朗   30     30 2026 年 

NOVY URENGOY 俄罗斯     40   40 2026 年 

BOROUGE 阿联酋         140 2026 年 

2026 年               

资料来源：华泰国恩产研创新基地 隆众资讯 华泰期货研究院 

 

2025 年海外存 185 万吨 PP 产能投放预期，截至目前已兑现印度 60

万吨产能，葡萄牙 REPSOL/Sines 投产可能推迟。2026 年海外仍有多套聚

丙烯装置等待投产，主要集中于中东地区。 

 

表 4: 海外聚丙烯投产计划表丨单位：万吨/年 

装置 国家 PP 产能 投产时间 

HPCL RAJASTHAN 印度 60 2025 年 Q1 

INDIAN OIL 印度 45 2025 年底 

REPSOL/Sines 葡萄牙 30 2025 年底 

GAIL 印度 50 2025 年底 

资料来源：华泰国恩产研创新基地 隆众资讯 华泰期货研究院 

 

三、聚烯烃检修情况 

1.PE 分工艺检修产能 

2025 年全年 PE 装置检修量整体维持高位，下半年尤其是秋季利润偏弱，

检修量级进一步上升。具体分工艺来看，油制年度检修量级偏多尤其是秋季

同期偏多，主要与炼厂裂解利润下滑、裂解降负荷相关；煤制整体检修量级

同期差别不大，9 月秋季煤制检修高峰已过，后期开工预期回升；烷烃年度

检修量级偏多，主要在于中美贸易冲突国内进口美国烷烃受限，卫星以及万

华等烷烃裂解装置期间检修增多。 
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图 5: 中国 PE 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 6: 中国油制 PE 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 7: 中国煤制 PE 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 8: 中国烷烃制 PE 检修量（乘以-1）|单位：万吨/

月 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

2.PP 分工艺检修产能 

2025 年 PP 装置检修量延续高位，全年检修量级同期偏高。分工艺看，

油制检修量级同期偏高，主要在于今年尤其是秋季炼厂裂解降负检修增多，

FCC 与石脑油裂解丙烯开工下滑，带动油制 PP 检修增多，12 月仍有中化

泉州、福建联合等油制工艺存检修计划；煤化工 PP 检修同期变化不大，亏

损检修不明显；PDH 装置受中美贸易冲突影响，美国丙烷进口受限，青岛金

能、巨正源等主力 PDH 装置期间均不同程度检修，10-11 月 PDH 检修再

迎高峰，主要在于 PDH 利润下滑，中景、巨正源、东华张家港等 PDH 装置

均有检修。 
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图 9: 中国 PP 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 10: 中国油制 PP 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

 

图 11: 中国煤制 PP 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 12: 中国 PDH 制 PP 检修量（乘以-1）|单位：万吨

/月 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

3.聚烯烃开工率预估 

2025 年聚乙烯装置检修节奏看，3 月、5 月及 9 月是检修相对集中的时

段，年内后期计划检修相对偏少，PE 开工率预期回升。PP 来看 5-6 月份

与 9-10 月为开工偏低时间段，主要在于油制与 PDH 制工艺检修增多带动

开工下滑，后期从检修计划看，新增计划检修偏少，预期聚烯烃开工进一步

回升，但需关注原料端外盘丙烷发货偏紧、冬季价格回升，PDH 装置因利润

压力导致边际装置停工情况。 
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图 13:聚烯烃开工率预估（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 14:PE 开工率分品种（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

PE 分品种来看，LLDEPE 开工率较总开工率偏高，HDPE 开工率较

总开工率偏低，主要是 HDPE 需求偏弱导致检修偏多带动开工低位运行。

PE 与 PP 分工艺来看，由于成品油需求偏弱，炼厂常减压负荷较低，同时裂
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解利润较差导致炼厂裂解负荷下降，下半年秋季油制开工逐步走低，煤制聚

烯烃 9 月检修高峰过后开工明显回升，而 PDH 装置由于原料问题以及利润

亏损加深，开工在 3-5 月与 9-10 月处于低位。 

图 15:PE 开工率分工艺（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

图 16:PP 开工率分工艺（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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四、聚烯烃国内供应与进出口情况 

1.国内聚烯烃产量 

2025 年聚乙烯新增装置继续投产，近期广西石化装置已顺利开车，以及

埃克森美孚 LDPE 装置也已投产，后期供应能力将进一步增强。PE 月度产

量也已攀升至新台阶，月均产量超过 260 万吨。2025 年 1-10 月国内聚乙

烯产量共计 2619.5 万吨，累积同比增加 14%，分品种看 2025 年 1-10 月

LLDPE 产量 1111 万吨，累积同比增加 20%， HDPE 与 LDPE 产量累计

同比增加 6%与 11%。 

2025 年国内聚丙烯产量呈现同比显著增长且规模持续扩张的态势，这主

要受益于 2025 年新增产能的逐步释放，2025 年 1-10 月国内聚丙烯产量共

计 3186 万吨，累积同比增加 11%，其中拉丝产量累计同比增加 8%。 

 

图 17: PE 产量|单位：万吨  图 18: LLDPE 产量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 19:HDPE 产量|单位：万吨  图 20: LDPE 产量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 21: PP 产量|单位：万吨  图 22: PP 拉丝产量|单位：万吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 23: PP 均聚产量|单位：万吨  图 24: PP 共聚产量|单位：万吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

2.聚烯烃生产利润与开工率 

2025 年能源价格偏弱运行，同时聚烯烃价格持续弱势下滑，聚烯烃生产

利润主要受原料端价格影响，原油制聚烯烃利润中性，煤化工压缩至低位，

PDH 制 PP 利润长期处于亏损状态并于近期继续压缩。2025 年聚烯烃开工

率整体偏低，利润偏弱驱动下，聚烯烃开工预期下滑。 

2025 年 4 月中美贸易冲突，中美对等关税加征 125%，关税增加直接

抬高乙烷到岸成本，削弱进口经济性，国内烷烃由美进口面临严重倒挂局面，

而中东乙烷替代性不高，国内烷烃制 PE、PP 装置（如万华、卫星等）均被

迫不同程度停工降负，烷烃制烯烃开工下滑至年内低点；4 月 29 日中方豁免

乙烷 125%关税，进口美国乙烷迎来短暂转机，但 5 月 23 日美对华出口纯

度超过 95%的乙烷实施许可证管理制度，美国对华出口乙烷遭遇“卡脖子”，

国内主要烷烃原料再度面临货源压力，烷烃制烯烃开工低位运行；7 月 2 日

美对华乙烷出口取消限制，烷烃制开工触底回升；11 月 10 日，中方暂停对
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美船舶收取特别港务费，中国进口乙烷市场迎来利好，烷烃制开工预期继续

回升。 

 

图 25: LLDPE 生产利润（原油制）|单位：元/吨  图 26: PE 开工率 |单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

 

图 27: PP 生产利润（原油制）|单位：元/吨  图 28: PP 生产利润（PDH 制）|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 29: PP 开工率|单位：%  

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  
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3.聚烯烃非标价差表现 

2025 年全年 LLDPE 开工占比提升明显，而非标品尤其是 HDPE 排产

相对较低，开工占比不及同期，导致 PE 非标品 LDPE-LLDPE 价差走强、

同期偏高，而伴随 LD 开工回升，LD-LL 价差近期开始环比走弱。2026 年

随着非标品尤其是 HDPE 投产，非标价差预期收窄。 

2025 年 PP 拉丝开工占比同期变化不大，PP 均聚注塑、PP 共聚注塑

以及 PP 纤维的开工占比亦呈现区间震荡走势为主，PP 非标品与标品价差 7

月下旬收窄后回升，近期非标价差环比上升。 

 

图 30: HD 注塑-LL 价差|单位：元/吨  图 31: LD-LL 价差 |单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 32: LLDPE 开工占比|单位：%  图 33: HD 开工占比 |单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 34: LDPE 开工占比|单位：%  图 35: PP 低融共聚-PP 拉丝价差 |单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 36: PP 拉丝开工占比|单位：%  图 37: PP 均聚注塑开工占比 |单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 38: PP 共聚注塑开工占比|单位：%  图 39: PP 纤维开工占比 |单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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4.聚烯烃进出口情况 

2025年 1-10月中国聚乙烯累计进口量为 1101.5.万吨，同比减少3%。

其中 HDPE 累计净进口量为 410 万吨，累计同比减少 11%，LDPE 累计净

进口量在 239 万吨，LLDPE 累计进口量在 371 万吨。2025 年 1-10 月中

国聚丙烯累计进口数量为 276 万吨，累计同比减少 8%。 

2025 年 PE 对外依存度仍较高，但随着国内 PE 新装置不断投产，PE

对外依存度持续降低。PP 进口量延续下降，进口依存度持续下降，出口量同

期偏多，PP 净进口量零值附近摆动，逐步向出口导向型产品转变。 

 

图 40: 中国 PE 进口量|单位：万吨  图 41: 中国 PE 出口量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：中国海关 华泰期货研究院  数据来源：中国海关 华泰期货研究院 

 

图 42: 中国 PE 净进口量|单位：万吨  图 43: 中国 PP 进口量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：中国海关 华泰期货研究院  数据来源：中国海关 华泰期货研究院 
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图 44: 中国 PP 出口量|单位：万吨  图 45: 中国 PP 净进口量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：中国海关 华泰期货研究院  数据来源：中国海关 华泰期货研究院 

 

5.聚烯烃内外盘价差 

2025 年 LLDPE 进口利润大部分时间倒挂，进口窗口长期处于关闭状

态，近期海外 PE 开工回升，进口窗口逐步打开，对国内 LLDPE 价格形成

压制； LLDPE 海外价差同期偏低，亦反映了海外聚乙烯需求偏弱。PE 出

口窗口则长期处于关闭状态。 

2025 年 PP 进口窗口长期处于关闭状态，出口窗口下半年后仍是关闭状

态，主要在于国内 PP 价格下跌过程中，海外 PP 需求亦偏弱，海外接货意

愿不足，PP 美湾、西北欧海外价差同期偏低亦反映出海外需求疲弱，但近期

东南亚外盘价差小幅反弹，东南亚 PP 需求存小幅回升态势。 

 

图 46: LLDPE 进口利润|单位：元/吨  图 47: LLDPE 出口利润|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 48: LLDPE 美湾 FOB-中国 CFR|单位：美元/吨  图 49: LLDPE 东南亚 CFR-中国 CFR|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 50: LLDPE 欧洲 FD-中国 CFR|单位：美元/吨  图 51: PP 进口利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 52: PP 出口利润|单位：美元/吨  图 53: PP 均聚注塑 美湾 FOB-中国 CFR|单位：美元

/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 54: PP 均聚注塑 东南亚 CFR-中国 CFR|单位：美

元/吨 

 图 55: PP 均聚注塑 西北欧 FOB-中国 CFR|单位：美

元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

 

五、聚烯烃需求与库存情况  

1.聚烯烃下游需求情况 

2025 年 1-10 月塑料制品产量累积同比增速为 0.5%，国内市场对塑料

制品需求较去年小幅增长，主要增长来自于汽车、家电、快递等行业，国家

补贴政策对内需有较好拉动作用，国内政策后期仍有释放空间，或支持国内

聚烯烃需求小幅回升。2025 年 1-10 月国内塑料制品出口金额累积同比增速

为-1.0%，初级形状塑料进口总量累积同比增速为-7.6%，塑料制品外需表

现偏弱。 

PE 下游需求方面，农膜开工基本延续季节性特点，目前农膜开工逐步见

顶回落，地膜需求驱动有限，旺季已过农膜需求预期边际转弱。包装膜年内

开工同比偏低，订单天数回落，原料库存天数同期偏低，基本维持刚需采购

为主。PP 下游需求方面，BOPP 开工尚可，目前仍处于同期高位，但订单

及备货年内表现均偏低，塑编开工与订单天数亦开始逐步见顶回落，PP 需求

端跟进仍显不足，等待政策端刺激驱动。  
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图 56: 聚乙烯下游塑料制品需求表现 |单位：% 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

图 57: 聚丙烯下游制品需求表现 |单位：% 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 58: PE 下游农膜开工率|单位：%  图 59: PE 下游包装膜开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 60: PE 下游缠绕膜-LL-2300|单位：元/吨  图 61: PP 下游 BOPP 开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 62: PP 下游 BOPP 毛利|单位：元/吨  图 63: PP 下游塑编开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 64: PE 下游农膜原料库存天数|单位：天  图 65: PE 下游农膜订单天数|单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 66: PE 下游包装膜原料库存天数|单位：天  图 67: PE 下游包装膜订单天数|单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 68: PP 下游 BOPP 原料库存天数|单位：天  图 69: PP 下游 BOPP 成本库存天数|单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 70: PP 下游 BOPP 订单天数|单位：天  图 71: PP 下游塑编原料库存天数|单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 72: PP 下游塑编成品库存天数|单位：天  图 73: PP 下游塑编订单天数|单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

2.聚烯烃库存情况 

PE 库存方面，上游两油库存与煤化工库存全年库存同期偏高，港口库存

量亦偏高，上游库存由年初高库存状态转移至中间社会库存，中游库存环比

逐步去化但库存压力仍偏大；分品种看，下半年社会库存主要以消化高压聚

乙烯库存为主，而线性库存去化速率偏缓慢，标品线性社会库存同期偏高。 

PP 库存方面，上游两油库存与煤化工库存全年库存同期偏高，上游库存

逐步转移到中间贸易商，中游环节库存压力持续。总体来看，金九银十旺季

已过，旺季不旺的需求表现使得聚烯烃库存去化不畅维持高位。近期 PDH

检修增多，年内新增产能已全部投产完毕，短期 PP 累库压力或不大，但仍

需 PDH 亏损减产驱动 PP 供需再平衡。 
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产真空期，上半年以消化聚烯烃现有高库存为主。但年前需求支撑乏力，存

量装置持续放量，库存预期延续高位运行，等待 3 月旺季驱动去库。 

 

图 74:石化库存|单位：万吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 75: PE 两油库存|单位：万吨  图 76: PE 煤化工库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 77: PE 港口库存|单位：万吨  图 78: PE 社会库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 79: LLDPE 社会库存|单位：万吨  图 80: LDPE 社会库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 81: HDPE 社会库存|单位：万吨  图 82: PP 两油库存|单位：万吨 
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图 83: PP 煤化工库存|单位：万吨  图 84: PP 港口库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 85: PP 贸易商库存|单位：万吨  
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