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供需仍有压力，价格震荡偏弱 

第一部分 前言概要 
 

 

【综合分析】 

 

 

 

 

 

 

 

 

【策略推荐】 
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本人具有中国期货业协会授予的

期货从业资格证书，本人承诺以勤勉

的职业态度，独立、客观地出具本报

告。作者保证报告所采用的数据均来

自合规渠道，分析逻辑均基于本人的

职业理解，通过合理判断得出结论，

本报告清晰准确地反映了本人的研究

观点。本报告所载的全部内容只提供

给客户做参考之用，并不构成对客户

的投资建议。 

目前聚烯烃价格所含宏观政策面及情绪面溢价较小，但在 7 月其他商

品显著上涨下，塑料 PP 整体表现较弱，也显示其供需现实及预期偏差。 

聚烯烃新产能继续投放中，后期仍有产能投放压力，目前 09 合约 PE

已经投产裕龙石化和吉林石化共 85 万吨新装置，后期主要是埃克森美孚惠

州、金诚石化、中石油广西石化等装置投产预期，PP09 合约目前已经投产

裕龙石化、镇海炼化共 130 万吨新装置，未来主要是宁波大榭 90 万吨及利

华益维远 20 万吨等新装置投产计划。7 月聚烯烃存量检修仍旧偏高，但后

期检修存下降预期，尤其是四季度检修预期下降明显。7 月 PP、PE 下游制

品开工无明显好转，同比仍在低位，由于下游众多行业均弱势，并不是单一

的某个行业，目前尚未看到能扭转供需好转的有力因素，因此后市需求预期

仍旧偏弱。 

银河期货 

1.单边：新产能继续兑现当中，后期仍有产能投放压力，需求端各个行业基

本都表现弱势，暂时难有有力因素扭转，塑料 PP 整体供需压力仍旧偏大，

价格震荡偏弱看待。关注新装置投产及宏观政策。 

2.套利：暂时观望。 

3.期权：暂时观望。 

风险提示：油价趋势上涨、投产大幅延后、宏观出台强刺激政策 
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第二部分  基本面情况 
  

一、7 月聚烯烃行情回顾 

7 月聚烯烃呈震荡走势，截至 7 月 30 日夜盘，PP 主力合约月度上涨 0.96%，L 主力月

度上涨 1.51%，成本端原油价格也成震荡走势，布伦特主力合约在 66~73 美金/桶之间震荡。

塑料 PP 基差整体震荡走弱，9-1 月差走反套。塑料 09 基差走弱 156 元/吨至-187 元/吨，塑

料 9-1 月差走弱 88 元/吨至-55 元/吨，PP09 基差走弱 75 元/吨至-75 元/吨，PP9-1 月差走

弱 80 元/吨至-22 元/吨。7 月在反内卷及落后产能退出等宏观政策面及情绪面影响下，国内

商品走势偏强，但塑料 PP 涨幅小，包括基差、月差等表现也偏弱，主要在于塑料 PP 偏油化

工，原油在 7 月表现不温不火，塑料 PP 新产能陆续兑现且在未来仍有新产能投放压制，PP

端主要是裕龙石化 2 线、4 线及镇海炼化二期共 130 万吨产能释放，PE 端主要是裕龙石化

45 万吨 HD 和吉林石化 40 万吨 HD 装置共 80 万吨产能释放。 

 

 

图 1：7 月聚烯烃呈震荡走势                                                       单位：元/吨 

 

数据来源：银河期货，文华财经 

图 2：塑料基差走势               单位：元/吨 
 
图 3：PP 基差走势             单位：元/吨 
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数据来源：银河期货，卓创，wind  数据来源：银河期货，wind，卓创 

图 4：华北 LLD 现货价格          单位：元/吨 
 
图 5：华东 PP 拉丝现货价格        单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，卓创  数据来源：银河期货，卓创 

图 6：L 9-1 月间价差          单位：元/吨 
 
图 7：PP9-1 月间价差       单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，wind  数据来源：银河期货，wind 
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二、新产能兑现中且仍有投放压力，存量检修预期下降 

7 月 PP 粒产量 337.8 万吨，日均产量环比增长 1.1%，同比增长 15.1%，累计同比增长

13.2%。7 月 PE 产量 286.2 万吨，日均产量环比增长 1%，同比增长 24.6%，累计同比增长

17.5%。 

新产能继续投放，产能继续增长。7 月 PP 有效产能 397 万吨，环比增长 5.2%，同比增

长 12.9%，累计同比增长 12.3%。7 月 PE 有效产能 324.2 万吨，环比增长 4.4%，同比增长

19.4%，累计同比增长 14.9%。近期 PP 端主要是裕龙石化 2 线、4 线及镇海炼化二期共 130

万吨产能释放，PE 端主要是裕龙石化 45 万吨 HD 和吉林石化 40 万吨 HD 装置共 80 万吨产

能释放。塑料 2501 合约而言，目前预期有 220 万吨新产能投放，8-9 月预期有埃克森美孚

惠州 50 万吨 LD 装置、山东新时代高分子 45 万吨 HD 和 25 万吨 LL 装置预期投产，PP2501

合约预估 185 万吨新装置投产计划，8-9 月主要是宁波大榭石化 90 万吨装置及利华益维远

20 万吨新装置投产计划。 

7 月存量检修仍旧偏高，后期检修存下降预期。7 月 PP 检修损失量 63 万吨，环比增加

9.4%，同比下降 0.8%，累计同比增加 3.3%，8 月检修损失预估 49 万吨，9-12 月月均检修

损失预估在 28 万吨左右。7 月 PE 检修损失量 41.3 万吨，环比下降 0.2%，同比下降 13.8%，

累计同比下降 8.8%，8-9 月月均检修损失预估 31 万吨左右，10-12 月月均检修损失预估 16

万吨左右。 

 

图 8：PP 月度产量       单位：万吨 
 

图 9：PE 月度产量                   单位：万吨 
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数据来源：银河期货，隆众，卓创 
 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 

图 10：PE 年度有效产能增速            单位：万吨 
 

图 11：PP 年度有效产能增速        单位：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众，卓创  数据来源：银河期货，隆众，卓创 

图 12：PE 月度有效产能            单位：万吨 
 

图 13：PP 月度有效产能           单位：万吨 
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数据来源：银河期货，隆众，卓创  数据来源：银河期货，隆众，卓创 

图 14：PP 月度检修损失       单位：万吨 
 

图 15：PE 月度检修损失      单位：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 
 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 

表 1：2025 年 PE 新增产能列表                                              单位：万吨 

 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 

表 2：2025 年 PP 新增产能列表                                              单位：万吨 
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三、进口延续低位，出口仍是趋势 

6 月进口量环比下降，PE 来自美国的进口减量明显，PP、PE 进口预计维持低位。6 月

PE 进口量 95.9 万吨，环比下降 10.2%，同比下降 4.6%，累计同比增长 6%，其中 6 月进

口中东货源 48.5 万吨，同比下降 0.4%，累计同比增长 12.7%，进口美国货源 6.15 万吨，

环比下降 53%，同比下降 65%，累计同比下降 11.8%。6 月 PP 进口量 24.3 万吨，环比

下降 3.7%，同比下降 15.2%，累计同比下降 6.8%。PP 进口利润持续处于倒挂状态，进

口预计维持低位。 

6 月 PP、PE 出口量环比下降，但同比仍在高位。6 月 PE 出口量 9.7 万吨，环比下降

7.9%，同比增长 48.9%，累计同比增长 37.9%。6 月 PP 出口量 23.5 万吨，环比下降

24.2%，同比增长 40%，累计同比增长 24%。 

 

 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 

图 16：PE 月度进口量           单位：万吨 
 
图 17：PE 月度出口量       单位：万吨 
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数据来源：银河期货，海关总署 
 

数据来源：银河期货，海关总署 

图 18：PP 月度进口量           单位：万吨 
 
图 19：PP 月度出口量        单位：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，海关总署 
 

数据来源：银河期货，海关总署 

图 20：PE 进口来自美国           单位：万吨 
 
图 21：PE 进口来自中东       单位：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，海关总署 
 

数据来源：银河期货，海关总署 
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四、需求无改善，预期仍弱 

7 月 PP、PE 下游制品开工无明显好转，同比仍在低位，由于下游众多行业均弱势，并

不是单一的某个行业，目前尚未看到能扭转供需好转的有力因素，因此后市需求预期仍旧偏

弱。7 月 PE 下游制品加权平均开工周均值为 38.2%，同比去年下降 2.4 个百分点，PE 管材

行业开工均值 28.4%，同比去年下降 2 个百分点，农膜行业开工均值 12.5%，同比下降 0.6

个百分点，包装行业开工均值 48.3%，同比下降 1.4 个百分点，中空行业开工均值 37.8%，

同比下降 5.8 个百分点。7 月 PP 下游制品加权平均开工均值 48.6%，同比下降 0.3 个百分

点，其中注塑制品开工均值 51.7%，同比下降 3.9 个百分点，BOPP 行业开工均值 60.6%，

同比下降 4.2 个百分点，塑编行业开工均值 41.7%，同比增加 1.5 个百分点，PP 管材行业开

工均值 36.3%，同比下降 8.9 个百分点。 

 

图 22：LL 进口利润                     单位：元/吨 
 
图 23：PP 进口利润            单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，ICIS，隆众 
 

数据来源：银河期货，ICIS，隆众 

图 24：PP 下游加权平均开工           单位：% 
 

图 25：PE 下游加权平均开工       单位：% 
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数据来源：银河期货，卓创，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 26：农膜行业开工            单位：% 
 

图 27：包装膜行业开工            单位：% 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 28：中空行业开工           单位：% 
 

图.29：PE 管材行业开工        单位：% 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 30：塑编行业开工            单位：% 
 

图 31：注塑行业开工              单位：% 
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第三部分  后市展望及策略推荐 

【综合分析】 

7 月在反内卷及落后产能退出等宏观政策面及情绪面影响下，国内商品走势偏强，但塑

料 PP 涨幅很小，包括基差、月差等表现也偏弱，主要在于塑料 PP 偏油化工，原油在 7 月表

现不温不火，塑料 PP 新产能陆续兑现且在未来仍有新产能投放压制，因此目前的价格中宏

观政策及情绪溢价也小。 

新产能继续投放中，后期仍有产能投放压力，目前 09 合约 PE 已经投产裕龙石化和吉林

石化 85 万吨新装置，后期主要是埃克森美孚惠州、金诚石化、中石油广西石化等装置投产预

期，PP09 合约目前已经投产裕龙石化、镇海炼化共 130 万吨新装置，未来主要是宁波大榭

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 32：BOPP 行业开工            单位：% 
 

图 33：PP 管材行业开工               单位：% 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 
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90 万吨及利华益维远 20 万吨等新装置投产计划。7 月聚烯烃存量检修仍旧偏高，但后期检

修存下降预期，尤其是四季度检修预期下降明显。7 月 PP、PE 下游制品开工无明显好转，

同比仍在低位，由于下游众多行业均弱势，并不是单一的某个行业，目前尚未看到能扭转供

需好转的有力因素，因此后市需求预期仍旧偏弱。 

【策略推荐】 

1.单边：目前价格所含宏观政策面及情绪面溢价较小，但在 7 月其他商品显著上涨下，

塑料 PP 整体表现较弱，也显示其供需现实及预期偏差。新产能继续兑现当中，后期仍有产

能投放压力，需求端各个行业基本都表现弱势，暂时难有有力因素扭转，塑料 PP 整体供需

压力仍旧偏大，价格震荡偏弱看待。关注新装置投产及宏观政策。 

2.套利：暂时观望。 

3.期权：暂时观望。 

风险提示：油价趋势上涨、投产大幅延后、宏观出台强刺激政策 
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