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观点及策略
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◆库存：据隆众资讯统计，中国聚乙烯生产企业样本库存量预计：51万吨左右，库存预计维持上涨，

主因市场价格维持跌势，短期无止跌迹象，下游工厂多维持观望，采购谨慎；中国聚丙烯生产企业
库存量预计：46万吨左右，较本期上涨，检修陆续恢复，供应或增加，预计生产企业库存小幅上涨。

◆供应：据隆众资讯统计，中英石化等装置计划重启，以及尚未有新增计划检修装置而预期增加，预
计下期聚乙烯总产量在66.69万吨，较本期总产量+1.39万吨; 中国聚丙烯总产量预估：67.2万吨，趋
势由升转降。

◆需求：据隆众资讯统计，下期PE下游各行业整体开工率小幅下降，农膜处于传统淡季，包装膜企业
消费无新需求刺激，膜企接单多为短协订单，企业可生产订单天数减少；PP短期淡季行情难以扭转，
终端订单无明显回暖预期，各细分行业开工或延续低位运行。

◆产业链利润：油制PE亏损收窄、油制PP利润回落，乙烯制PE亏损扩大、丙烯制PP利润回落， PDH制
PP利润回落，煤制PP利润回落,成本支撑减弱。

基本面概述
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◆观点:原油价格回落，成本端支撑减弱；三季度，聚烯烃新产能投放压力巨大，进口量处于较低水
平，随着原油价格回落，生产利润好转，计划内检修装置陆续恢复开车，国内产量或延续恢复态势，
供应端压力较大；汽车产销增速放缓，地产景气度较差，国内需求较弱，出口利润回落，出口量环
比缩量，下游整体开工维持偏低水平，市场以刚需成交为主，整体需求偏弱；聚烯烃供强需弱，但
下游库存偏低，后期或有补库需求，或承压震荡为主。

◆期货及期权策略：逢高偏空操作。

◆风险点：原油的走势；新增产能投放情况；下游开工率回升情况。

观点及策略
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图：PP 9月合约走势（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所

策略：做空PP
价格及走势:高位震荡，截止06月25日为6868
逻辑：PP新增产能较大，且下游需求偏弱，PP走势中长期相对偏弱。

操作建议：空单轻仓持有或逢高短空
风险点：原油大幅上涨

PP单边策略
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产业链结构
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聚乙烯产业链结构

资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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聚丙烯产业链结构

资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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期现市场
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期货价格

图：塑料9月合约（元/吨） 图：PP 9月合约（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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基差

图：PE基差（元/吨） 图：PP基差（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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产业链利润情况
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PE生产利润

图：LLDPE油制生产毛利（元/吨） 图：LLDPE乙烯制生产毛利（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PP生产利润

图：PP油制生产毛利（元/吨） 图：PP外采丙烯制生产毛利（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PDH制生产毛利（元/吨） 国：PP煤制生产毛利（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PE\PP进出口利润

图：LLDPE进口毛利（元/吨） 图：PP进口毛利（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PP出口毛利（元/吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PE库存

图：PE生产企业库存（万吨） 图：PE贸易商库存（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PE社会库存（万吨） 国：PE煤制库存（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PP库存

图：PP生产企业库存（万吨） 图：PP贸易商库存（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PP港口库存（万吨） 国：PP煤制库存（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PE产量

图：PE周度产量（万吨） 图：PE周度开工率（%）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PE检修减损量（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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聚乙烯开工与产量回升。
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PP产量

图：PP周度产量（万吨） 图：PP周度开工率（%）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：PP检修减损量（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PP开工率处于低位，当前利润较好，开工率有回升预期。
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PE与PP进口量

图：PE进口量（万吨） 图：PP进口量（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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4-6月，地缘影响下，进口货源保持货少价高状态，而国内消费市场迎来淡季，接盘能力下滑，月度进口量或
仍偏低。  
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PE产能分析

图：PE国内产能（万吨） 图：PE全球产能（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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全球PE设计产能 全球PE产能同比

塑料近5年产能维持高速增长，年均产能增速高达12%，2025年，新增产能为543万吨,产能基数增至4114万吨，
同比增长15.2%。

0

5

10

15

20

25

30

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

2008年
2009年
2010年
2011年
2012年
2013年
2014年
2015年
2016年
2017年
2018年
2019年
2020年
2021年
2022年
2023年
2024年
2025年
2026年

中国PE设计产能 中国PE产能同比



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

PP产能分析

图：PP国内产能（万吨） 图：PP全球产能（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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全球PP设计产能 全球PP产能同比

PP近5年产能维持高速增长，年均产能增速高达11%，2025年，中国PP兑现产能约455.5万吨，产能基数
增至4916.5万吨，较2024年增加10.2%。
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图：聚乙烯2026计划新增产能（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所

2026年塑料国内计划新增产能

2026年，PE计划投产产能为645万吨，同
比增加15.3% ，新增产能压力较大，且

集中在三季度投产，考虑到生产利润较
差，实际投产量有待观察。

企业全称 装置类型 产能 投产时间
山东裕龙石化有限公司 2#LDPE/EVA 30 2026年1月18日
山东新时代高分子材料有限公司 LLDPE 25 2026年8月
山东新时代高分子材料有限公司 HDPE 45 2026年8月
华锦阿美石油化工有限公司 HDPE 30 2026年9月底
华锦阿美石油化工有限公司 HDPE 20 2026年9月底
华锦阿美石油化工有限公司 FDPE 45 2026年9月底
中国石油天然气股份有限公司塔里木石化分公司二期 FDPE 45 2026年8月
中国石油天然气股份有限公司塔里木石化分公司二期 FDPE 45 2026年8月
山东裕龙石化有限公司 2#LDPE/EVA 20 2026年下半年
中煤陕西榆林能源化工有限公司二期 HDPE 30 2026年四季度
中煤陕西榆林能源化工有限公司二期 LDPE/EVA 25 2026年四季度
浙江石油化工有限公司 3#LDPE/EVA 10 2026年四季度
浙江石油化工有限公司 3#LDPE 70 2026年四季度
中沙古雷乙烯项目 HDPE 40 2026年8月底
中沙古雷乙烯项目 FDPE 60 2026年8月底
蓝海新材料(通州湾)有限责任公司 FDPE 20 2026年12月
宁夏宝丰能源集团股份有限公司四期 FDPE 25 2026年12月
中国石油天然气股份有限公司抚顺石化分公司 FDPE 20 2026年
内蒙古荣信化工有限公司 HDPE 40 2026年底
总计 -- 645



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

2026年PP国内计划新增产能

图：聚丙烯2026计划新增产能（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所

2026年，PP计划投产产能为570万吨，同比增加11.5%，新增产能压力较大，且集中
在三季度投产，考虑到生产利润较差，实际投产量有待观察。

区域 省份 企业全称 装置工艺 产能 投产时间
华北 山东 东明盛海化工新材料有限公司 油制 35 2026年9月
东北 辽宁 华锦阿美石油化工有限公司 油制 100 2026年9月
华南 福建 福建中沙古雷石化有限公司 油制 95 2026年9月
西北 新疆 中国石油天然气股份有限公司塔里木石化分公司油制 45 2026年9月
西北 宁夏 宁夏宝丰能源集团股份有限公司四期 煤制 50 2026年12月
西北 甘肃 华亭煤业集团有限责任公司 煤制 20 2026年12月
华北 山东 利华益维远化学股份有限公司 PDH制 20 2026年12月
华东 浙江 浙江圆锦新材料有限公司 PDH制 60 2026年12月
西北 陕西 中煤陕西榆林能源化工有限公司 煤制 55 2026年12月
华北 内蒙古 内蒙古荣信化工有限公司 煤制 40 2026年12月
华东 浙江 中石化镇海炼化分公司Ⅱ期 油制 50 2026年12月
总计 -- -- -- 570



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

需求端



请务必阅读正文后的免责声明。本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

PE/PP下游开工率

图：PE下游行业开工率（%） 图：PP下游行业开工率（%）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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聚乙烯与聚丙烯下游整体开工率偏低，主要阻力来自高价原料难以被下游产品正常传导。
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PE下游开工率
图：农模开工率(%) 图：包装膜开工率(%)

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：中空开工率（%） 国：PE管材开工率（%）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PP下游开工率

图：塑编开工率(%) 图：BOPP开工率(%)

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所

图：注塑开工率（%） 国：PP管材开工率（%）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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PE/PP出口量

图：PE出口量（万吨） 图：PP出口量（万吨）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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出口利润较好，出口量同比大幅增加，对冲了部分国内弱需求，但随着出口利润下降，出口量缩量。
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塑料制品

图：塑料制品产量（万吨） 图：橡胶和塑料制品业存货（亿）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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图：汽车、家电产量当月同比（%） 图：家电出口数量（万台）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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汽车产销

图：国内汽车产量（辆） 图：中国汽车出口（万辆）

资料来源：钢联数据、华联期货研究所 资料来源：钢联数据、华联期货研究所
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