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观点及建议 研究所
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 结论及建议

供应端：PE开工率环比微降，但新产能拉动产量新高，部分进口窗口开启，到港货源预期增加，中上游累库
超预期；PP负荷低位回升，大榭石化1#计划投产，供应压力预期增加，社会库存累积。

需求端：PE农膜需求稳步跟进，包装膜小幅提负，下游订单环比改善，原料低位刚需补库；PP下游塑编及注
塑仍处淡季，开工率维持低位，企业订单未见好转，原料备货意愿较低。

成本端：油价显著回落，煤炭价格走强，煤化工生产毛利明显压缩，本周国内成本区间6560-7870，成本有
托底支撑作用。

综合看：下游需求偏淡，市场供应高位，社会库存累积，生产商有去化压力。宏观面情绪波动，焦煤走强利好
成本，且目前绝对价格偏低，聚烯烃下方空间有限。策略上：单边震荡思路，LP价差逢低做扩大，PP-3MA
低位做修复。

风险提示：原油价格大跌、装置投产延迟。
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研究所
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塑料主力合约走势
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研究所
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PP主力合约走势
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塑料基差、月差整理 研究所
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图：塑料期现基差 图：塑料月间价差



PP基差、月差整理 研究所
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图：PP期现基差 图：PP月间价差
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制品产量增速持续回落 研究所

9免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND，卓创，国信期货

图：塑料制品产量（万吨） 图：制品出口（万美元）

 1-6月塑料制品累计产量3842.4万吨，同比增长5.0%。
 1-6月塑料制品累计出口523.5亿美元，同比下降1.3% 。



国补政策支撑内需，家电出口增速加速回落 研究所
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图：三大白电产量（万台）

图：三大白电出口（万台） 图：白电排产计划(万台)

 1-6月：

三大白电产量27254.1万台，同比增长4.6%

三大白电出口9840.0万台，同比增长4.2%



PE农膜需求稳步跟进，包装膜负荷小幅提升 研究所
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图：农膜开工率（%） 图：包装膜开工率（%）

 截至8月8日，下游农膜、包装膜开工率分别为29%（+2%）、52% （+1% ）。



下游订单环比改善，原料低位刚需补库 研究所
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图：包装膜原料库存天数
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图：农膜原料库存天数

图：农膜生产企业订单天数图：包装膜生产企业订单天数



PP下游开工率维持低位 研究所
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图：塑编开工率（%）
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图：BOPP开工率（%）

图：注塑开工率（%）

 截至8月8日，PP下游塑编、BOPP、注塑开工率分别为
41%（0%）、56% （-2% ）、45%（0% ）。



下游订单未见好转，原料备货意愿较低 研究所
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图：塑编生产企业订单天数
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图：BOPP生产企业订单天数

图：BOPP原料库存天数图：塑编企业原料库存天数
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2025年国内投产计划 研究所
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图：PE计划投产装置

数据来源：WIND，卓创资讯，国信期货

图：PP计划投产装置

企业 产能（万吨） 投产时间 原料

万华化学二期 25LD 2025年1月 油

内蒙古宝丰2# 50FD 2025年1月 油

内蒙古宝丰3# 50FD 2025年3月 油

美孚惠州 120LLD 2025年6月 油

裕龙石化4# 45HD 2025年6月 油

吉林石化二期 40HD 已倒开车，8月 油

美孚惠州 50LD 8-9月 油

山东新时代 25LLD 三季度 油

山东新时代 45HD 三季度 油

广西石化1# 40FD 10月份 油

广西石化2# 30HD 10月份 油

巴斯夫广东 50HD 2025年底 油

企业 产能（万吨） 投产时间 原料

内蒙古宝丰2# 50 2025年2月 油

内蒙古宝丰3# 50 2025年4月 油

美孚惠州 95.5 2025年5月 油

裕龙石化2# 40 2025年6月 油

裕龙石化4# 40 2025年6月 油

金诚石化1# 15 2025年6月 油

镇海炼化4# 50 2025年6月 油

宁波大榭石化 90 8月份 油

惠州力拓2# 15 三季度 外采丙烯

利华益 20 三季度 PDH

金诚石化2# 15 三季度 油

广西石化 40 10月份 油

浙江圆锦新材料 60 四季度 PDH



PE产量维持高增长，6月进口延续下降、出口同比高增 研究所
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图：PE产量（万吨）
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图：PE进口（万吨）

图：PE出口（万吨）

 7月PE产量263.0万吨，同比增长19.7%，1-7月累计
产量1798.2万吨，同比增长14.9% ；

 6月PE进口95.9万吨，同比减少4.6%，出口9.7万吨
，同比增长48.8% 。1-6月累计进口692.4万吨，同
比增长5.9%，累计出口51.2万吨，同比增长14.1%。



PP产量同比高增，进口继续缩减、出口高位回落 研究所
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图：PP产量（万吨）
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图：PP进口（万吨）

图：PP出口（万吨）

 7月PP产量337.6万吨，同比增长17.31%，1-7月累
计产量2252.8万吨，同比增长14.9%；

 6月PP进口24.3万吨，同比减少15.2%，出口23.5万
吨，同比增长40.2% 。1-6月累计进口163.9万吨，
同比减少6.8%，累计出口156.4万吨，同比增长
24.1%。



PE开工率微降，但因吉林石化投产拉动，产量续创历史新高 研究所
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图：PE开工率（%）

数据来源：WIND，卓创资讯，国信期货

图：PE日均产量（万吨）

图：PE检修损失（万吨）

 7月PE检修损失量45.1万吨，8月预计检修损失量
35.9万吨。

 8月1日当周，PE负荷为78.7%（环比-0.1%）。



PE美金报盘上调，部分进口窗口开启，到港货源预期增加 研究所
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图： PE美金价格（美元/吨）
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图：线性华东进口利润（元/吨）

图：线性国际区域价差（美元/吨）图：PE自美进口（万吨）



PP负荷低位回升，大榭石化1#计划投产，产量预期增加 研究所
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图：PP开工率（%）
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图：PP日均产量（万吨）

图：PP检修损失（万吨）

 7月PP检修损失量70.7万吨，8月预计检修损失量
58.0万吨。

 8月1日当周，PP负荷为78.5%（环比+0.8%）。



PP美金价格整理，内外价差倒挂持稳，出口成交一般 研究所
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图：拉丝美金价格（美元/吨）
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图：进口盈亏（元/吨）

图：PP出口与价差（万吨）图：对越南出口塑料（吨）



PP仓单库存高位 研究所
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图：塑料注册仓单 图：PP注册仓单

 截至8月8日，塑料、PP交易所仓单分别为5882张、12540张，周环比分别增加66张、减少85张。



PE：生产商及贸易商库存累积 研究所
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图：石化库存

数据来源：WIND，卓创资讯，国信期货



PP：生产商及贸易商库存累积 研究所
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图：石化库存
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L/P价差偏强震荡，PP-3MA低位整理 研究所
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图：品种价差 图：非标价差
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上游煤炭价格上涨，煤化工生产毛利明显压缩 研究所
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图： PE生产成本（元/吨）
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图：PP生产成本（元/吨）

图：PP生产利润（元/吨）图：PE生产利润（元/吨）
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