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供需预期仍弱，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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作者承诺 

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。 

8 月 PE 没有新产能投放，PP 在月末投产宁波大榭二期一线 45 万吨装

置，01 合约仍有新产能投放预期，PE 主要是埃克森美孚惠州 50 万吨 LD、

中石油广西石化 30 万吨 HD 和 40 万吨全密度，PP 主要是大榭二期二线

45 万吨和中石油广西 40 万吨新装置。存量检修预计在四季度会有明显下

降，整体供应端仍有压力。进口预计仍在低位，出口维持高位判断。需求端

即将迎来金九银十旺季，棚膜旺季逐步来临，但订单偏差，旺季需求成色预

计偏差。塑料 PP 供需预期仍弱，价格震荡偏弱看待。 

银河期货 

1.单边：01 合约仍有新产能投放预期，存量开工存提升预期，旺季需求成色

预计偏差，塑料 PP 供需预期仍弱，价格震荡偏弱看待。 

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、8 月聚烯烃行情回顾 

8 月聚烯烃呈弱势震荡，PP 表现更弱，塑料主力月度下跌 1.1%，PP 主力月度下跌 2.2%。

8 月 PE 没有进一步新产能投放，PP 在月末投产宁波大榭二期一条 45 万吨装置，需求处于

淡季，整体供需偏弱但矛盾不大，8 月塑料盘面、基差、现货表现均强于 PP。成本端油价表

现弱势，布伦特主力合约月度下跌近 6%。同时经历 6-7 月的上涨后，商品整体进入震荡走

势，文华商品指数月度下跌 0.43%。 

 

 

图 1：8 月塑料窄幅震荡，主力月度下跌 1.1%；PP 弱势震荡，主力月度下跌 2.2%        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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二、新装置仍有一定投产预期，存量开工存回升预期 

8 月 PE 产量预估 286 万吨，日均产量环比增长 5%。同比增长 19%，累计同比增长 18%。

8 月 PP 产量预估 354.7 万吨，日均产量环比增长 4%，同比增长 19%，累计同比增长 17%。

8 月 PP、PE 存量检修均有所减少，开工有所回升，8 月 PP 周均开工 78.1%，比 7 月提升

1.1 个百分点，PE 周均开工 81.4%，较 7 月提升 2.7 个百分点。 

新产能方面，PE 今年年内已经投产 343 万吨新装置，8 月没有进一步新产能投放，01

合约主要面临埃克森美孚（惠州）50 万吨 LD 装置以及中石油广西石化 30 万吨 HD 装置和

40 万吨全密度装置的投产预期。PP1-7 月已经投产 341 万吨新装置，8 月底投产大榭石化二

 

 

 

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 
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期 45 万吨装置，01 合约主要面临大榭石化二期二线 45 万吨装置和中石油广西石化 40 万吨

装置的投产预期。 

存量检修方面，PP、PE 四季度预计检修均有明显下降，需要跟踪具体检修情况。 

 

图 6：PP 月度产量       单位：万吨 
 

图 7：PE 月度产量                   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 8：PP 周度产量        单位：万吨 
 

图 9：PE 周度产量    ：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众  数据来源：银河期货，隆众 

图 10：PP 周度开工       单位：% 
 

图 11：PE 周度开工      单位：% 
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数据来源：银河期货，隆众  数据来源：银河期货，隆众 

图 12：PP 周度检修损失       单位：万吨 
 

图 13：PE 周度检修损失      单位：万吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

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 
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三、进口预计延续低位，出口高位 

7 月 PE 进口量 110.7 万吨，环比增加 15%，同比下降 15%，累计同比增长 2%。5-6

月东南亚市场受季风天气影响需求减弱，听闻部分中东原定流向东南亚的聚乙烯资源转向

中国。加上红海危机导致的航运延误在 6 月部分缓解，前期积压的中东货源在 7 月份集中

到港，因此进口量上涨明显。7 月 PP 进口量 28.2 万吨，环比增加 16%，同比下降 14%，

累计同比下降 8%。从进口利润看，PP 进口利润持续处于深度倒挂状态，后期预计进口仍

处于低位。 

7 月 PP 出口量 26.4 万吨，环比增长 12%，同比增长 68%，累计同比增长 29%。7 月

PE 出口量 10.2 万吨，环比增加 5%，同比增长 77%，累计同比增长 21%，7 月份国内供

应增加，尤其是 LLDPE 库存压力较大，企业出口的积极性增强。今年 PP、PE 出口量持续

处于高位，在国内供需压力仍大的情况下，企业积极寻求出口的趋势未变，后期出口预计仍

在高位。 

 

表 2：2025 年 PP 新增产能列表                                              单位：万吨 

 

数据来源：银河期货，隆众，卓创 

图 14：PE 月度进口量           单位：万吨 
 
图 15：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 16：PP 月度进口量           单位：万吨 
 

图 17：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 18：LL 进口利润                     单位：元/吨 
 
图 19：PP 进口利润            单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 
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四、旺季需求成色预计偏差 

8 月 PP、PE 下游仍处于淡季当中，从下游开工看，开工环比有所回升。8 月 PE 下游加

权平均开工率均值为 39.3%，环比提升 1 个百分点，其中 PE 管材开工环比提升 1.2 个百分

点，农膜行业开工环比提升 1 个百分点，包装膜行业开工环比提升 0.9 个百分点。8 月 PP 下

游加权平均开工率为 49.3%，环比提升 0.7 个百分点，其中注塑开工环比提升 3.7 个百分点，

BOPP 开工环比提升 0.3 个百分点，塑编开工环比下降 0.2 个百分点，PP 管材行业开工环比

基本持平。从下游开工同比看，PE 处于历年同期低位，下游加权平均开工比去年低 1.5 个百

分点，PP 下游比去年略高 0.3 个百分点。 

需求即将迎来金九银十旺季，棚膜旺季也逐步来临，但从目前的订单表现看，旺季需求

成色可能偏差。棚膜企业开工率虽较前期有小幅提升，但市场订单跟进节奏偏缓，不仅农膜

经销商的采购节奏有所延后，整体订单量也不及往年同期，且现有订单中多以无规格的预售

订单为主。地膜当前处于需求淡季，尽管个别企业有招标订单陆续累积，但大部分企业仍以

停机检修为主。PP 下游塑编、BOPP 订单比去年同期稍好。 

 

图 20：PP 下游加权平均开工           单位：% 
 

图 21：PE 下游加权平均开工       单位：% 

 

 

 

数据来源：银河期货，卓创，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 22：农膜行业开工            单位：% 
 

图 23：包装膜行业开工            单位：% 
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数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 24：中空行业开工           单位：% 
 

图.25：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 26：塑编行业开工            单位：% 
 

图 27：注塑行业开工              单位：% 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 28：BOPP 行业开工            单位：% 
 

图 29：PP 管材行业开工               单位：% 
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数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 30：农膜原料库存可用天数            单位：天 
 

图 31：农膜订单天数               单位：天 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 

图 32：包装膜原料库存可用天数            单位：天 
 

图 33：包装膜订单天数               单位：天 

 

 

 

数据来源：银河期货，隆众 
 

数据来源：银河期货，隆众 
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第三部分  后市展望及策略推荐 

【综合分析】 

8 月 PE 没有新产能投放，PP 在月末投产宁波大榭二期一线 45 万吨装置，01 合约仍有

新产能投放预期，PE 主要是埃克森美孚惠州 50 万吨 LD、中石油广西石化 30 万吨 HD 和 40

万吨全密度，PP 主要是大榭二期二线 45 万吨和中石油广西 40 万吨新装置。存量检修预计

在四季度会有明显下降，整体供应端仍有压力。进口预计仍在低位，出口维持高位判断。需

求端即将迎来金九银十旺季，棚膜旺季逐步来临，但订单偏差，旺季需求成色预计偏差。塑

料 PP 供需预期仍弱，价格震荡偏弱看待。 

【策略推荐】 

1.单边：01 合约仍有新产能投放预期，存量开工存提升预期，旺季需求成色预计偏差，

塑料 PP 供需预期仍弱，价格震荡偏弱看待。 

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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免责声明 

 

本报告由银河期货有限公司（以下简称银河期货，投资咨询业务许可证号 30220000）向

其机构或个人客户（以下简称客户）提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其

它法律管辖区域内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于银河期货。未经银河

期货事先书面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式发送、传播或复印本报告。 

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。银河期

货认为本报告所载内容及观点客观公正，但不担保其内容的准确性或完整性。客户不应单纯

依靠本报告而取代个人的独立判断。本报告所载内容反映的是银河期货在最初发表本报告日

期当日的判断，银河期货可发出其它与本报告所载内容不一致或有不同结论的报告，但银河

期货没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知客户。银河期货不对因客户使用本

报告而导致的损失负任何责任。 

银河期货不需要采取任何行动以确保本报告涉及的内容适合于客户。银河期货建议客户

独自进行投资判断。本报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何内容适合客户，

本报告不构成给予客户个人咨询建议。 

 

银河期货版权所有并保留一切权利。 
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银河期货有限公司 / 大宗商品研究所 

北京：北京市朝阳区建国门外大街 8 号北京 IFC 国际财源中心 A 座 31/33 层 

上海：上海市虹口区东大名路 501 号上海白玉兰广场 28 层 

网址：www.yhqh.com.cn 

电话：400-886-7799 


