
研究所

驱动因素减弱 聚烯烃反弹面临阻力

国信期货聚烯烃周报
2026年1月18日



观点及建议 研究所

2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：国信期货

供应端：PE检修装置增多，开工率大幅下滑，国内产量收缩明显，石化库存加速去化，但内外盘价差走强，
进口窗口部分开启；PP新增检修不多，PP负荷环比微降，国内产量大致稳定，出口利润空间收窄。

需求端：PE膜料开工持稳，但预期季节性回落，企业订单逐步减少，工厂消化原料库存；PP下游开工稳定，
企业在手订单尚可，但原料库存环比增加，阶段性补仓放缓。

成本端：原油先涨后跌、煤价偏强整理，聚烯烃生产毛利延续修复，但估值仍处于偏低水平，当前国内成本区
间在6900-7700元/吨运行。

综合看：12月底以来，国内产量高位收缩，石化库存明显下降，叠加原油价格走强，聚烯烃触底后震荡修复
反弹，但随着驱动因素减弱，且有进口及套保压力，聚烯烃上行阻力开始显现，关注现货成交及基差变化。中
长期看明年投产较多，供需增速仍然失衡，估值扩张预期受限。建议单边暂时观望，逢低关注5-9正套。

风险提示：原油价格大跌、贸易政策变化。
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塑料主力合约走势
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PP主力合约走势
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塑料基差、月差走强 研究所
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图：塑料期现基差 图：塑料月间价差



PP基差、月差走强 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
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图：塑料制品产量（万吨） 图：制品出口（万美元）

 1-11月塑料制品累计产量7187.4万吨，同比增长0.0%。
 1-11月塑料制品累计出口945.8亿美元，同比下降1.2% 。



家电内需平稳、出口增速回落 研究所

10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，产业在线，国信期货

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)

 1-11月：

三大白电产量45780.0万台，同比增长3.4%

三大白电出口16263.0万台，同比增长1.1%



PE膜料开工持稳但预期季节性回落 研究所
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图：农膜开工率（%） 图：包装膜开工率（%）

 截至1月16日，下游农膜、包装膜开工率分别为41%（0%）、51% （0% ）。



下游订单环比减少，工厂消化原料库存 研究所
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图：农膜原料库存天数
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图：包装膜原料库存天数

图：包装膜生产企业订单天数图：农膜生产企业订单天数



PP下游开工持稳 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1月16日，PP下游塑编、BOPP、注塑开工率分别
为46%（0%）、63% （0% ）、48%（0% ） 。



企业在手订单尚可，但原料库存略有增加，阶段性补仓放缓 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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2026年新装置投产进度安排 研究所
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图：PE计划投产装置
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图：PP计划投产装置



12月PE产量维持高速增长 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）

 12月PE产量284.4万吨，同比增长19.1%，1-12月
累计产量3152.9万吨，同比增长16.2% ；

 11月PE进口106.2万吨，同比减少10.0%，出口8.5
万吨，同比增长38.8% 。1-11月累计进口1207.7万
吨，同比减少4.0%，累计出口99.8万吨，同比增长
30.9%。



12月PP产量增速放缓 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）

 12月PP产量354.3万吨，同比增长14.1%，1-12月
累计产量3962.7万吨，同比增长14.4%；

 11月PP进口30.5万吨，同比减少5.5%，出口25.7万
吨，同比增长38.3% 。1-11月累计进口303.6万吨，
同比减少8.9%，累计出口283.4万吨，同比增长
28.3%。



检修装置增多，PE开工率大幅下滑，国内产量继续收缩 研究所
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图：PE开工率（%）
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图：PE日均产量（万吨）

图：PE检修损失（万吨）

 12月PE检修损失量47.5万吨，1月预计检修损失量
38.2万吨。

 1月16日当周，PE负荷为75.5%（环比-2.9%）。



PE外商报价稳中上调，内外盘价差走强，进口窗口部分开启 研究所
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图： PE美金价格（美元/吨）
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图：PE进口毛利（元/吨）

图：线性国际区域价差（美元/吨）图：PE自美进口（万吨）



新增检修不多，PP负荷环比微降，国内产量大致稳定 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）

 12月PP检修损失量69.9万吨，1月预计检修损失量
65.2万吨。

 1月16日当周，PP负荷为74.8%（环比-0.4%）。



PP外商报价上调，内外盘价差继续收窄，出口货源环比减少 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）



仓单库存维持高位 研究所
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图：塑料注册仓单 图：PP注册仓单

 截至1月16日，塑料、PP交易所仓单分别为10627张、17508张，周环比分别减少738张、增加2063张。



PE：产业链库存持续去化 研究所
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图：石化库存
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PP：上游生产商持续去库 研究所
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图：石化库存
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L/P价差震荡走强，PP-3MA低位修复 研究所
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图：品种价差 图：非标价差
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原油先涨后跌、煤价偏强整理，聚烯烃生产毛利延续修复 研究所
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图：煤炭价格对比（元/吨）
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图：原油价格对比（元/吨）

图：PP生产利润（元/吨）图：PE生产利润（元/吨）
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