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行情分析

塑料开工率维持在86.5%左右，目前开工率处于中性水平。PP企业开工率维持在80%左右，处于中性偏低水平。PE下游开工率

环比上升0.83个百分点至45.75%，农膜进入旺季，国庆节后，农膜订单和农膜原料库存继续增加，只是相较往年仍偏低，包装膜

订单小幅增加，整体PE下游开工率仍处于近年同期偏低位水平。PP下游开工率环比回升0.52个百分点至52.37%，处于历年同期偏

低水平。其中塑编开工率环比回升0.14个百分点至44.4%，塑编订单环比略有增加，略低于去年同期。今年国庆石化累库幅度与往

年类似，目前石化库存处于近年同期中性水平。成本端，美国制裁俄罗斯重要石油公司，美国与委内瑞拉军事对峙升级，中美在

马来西亚经贸磋商就出口管制、对等关税暂停延期等议题形成了初步共识，原油价格低位反弹幅度较大。供应上，新增产能50万

吨/年的埃克森美孚（惠州）LDPE试开车，80万吨/年（40万吨/年全密度及30万吨/年低压）的中石油广西石化近期投产。40万吨/

年的中石油广西石化PP已于10月中旬投产。农膜等进入旺季，后续需求将进一步提升，订单逐步积累，开工情况略有改善，或将

带来一定提振，只是目前旺季成色不及预期，国庆节后备货需求阶段性减弱，下游企业采购意愿不足，对行情拉动作用有限。农

膜等下游需求将在11月转弱。塑料产业还未有反内卷实际政策落地，当然反内卷与老旧装置淘汰，解决石化产能过剩问题仍是宏

观政策，将影响后续行情。近期成本上涨及宏观情绪好转推动聚烯烃反弹，但聚烯烃自身上涨动力不足，预计聚烯烃11月份仍以

偏弱震荡为主。关注中美贸易战进展及反内卷政策。
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行情回顾

数据来源：博易大师 冠通研究
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塑料 2601合约日K线 PP 2601合约日K线
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塑料现货价格

数据来源：Wind 冠通研究
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塑料基差走势情况

数据来源：Wind 冠通研究
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• 期货价格跌幅较现货价格大，基差有所反弹，但仍在中性偏低水平。
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PP基差走势情况

数据来源：Wind 冠通研究
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• PP现货价格跌幅反而较期货价格跌幅要大，基差有所下降，降至偏低水平，不过基差波动幅度相对塑料更低。
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塑料产量

数据来源：隆众资讯 冠通研究
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• 2025年9月PE检修量环比增加16.27%至53.24万吨，同比增加50.14%，检修装置有所增加，2025年9月份PE检修量处于历史同期最高水平。

• 2025年9月PE产量环比减少4.27%至270.65万吨，同比增加18.20%，PE装置检修影响产量增加，但山东新时代、内蒙古宝丰等多套新增产能

的量产，2025年9月PE产量仍处于历史同期最高位。
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塑料开工率

数据来源：隆众资讯 冠通研究
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• 随着中韩石化LLDPE、万华化学HDPE等装置进入检修，2025年9月PE开工率环比减少0.13个百分点至80.43%，同比减少0.46个百分

点，处于近年同期最低位。近期内蒙古宝丰全密度等检修装置重启开车，塑料开工率上涨至86.5%左右，目前开工率处于中性水

平。
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PP产量

数据来源：隆众资讯 冠通研究
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• 2025年9月PP检修量环比增加15.12%至75.74万吨，同比增加36.22%，9月检修量环比增加较多，处于历年同期最高位。

• 2025年9月PP产量环比减少4.45%至334.86万吨，同比增加13.89%，检修量虽同比增加较多，但PP新能产能（如内蒙古宝丰等）不

断投放市场，2025年9月PP产量仍处于历史同期最高位。
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PP开工率

数据来源：隆众资讯 冠通研究
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• 2025年9月PP开工率环比减少2.29个百分点至76.32%，同比减少0.52个百分点，降至近年来同期最低水平。

• 近期新增中景石化一期一线和二线等检修装置，PP企业开工率下跌至80%左右，处于中性水平，标品拉丝生产比例下跌至25%左右。
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• 2025年9月中国PE进口量在102.22万吨，同比减少10.07%，环比增加
7.58%，处于近年同期最低位置。1-9月，PE累计进口量在10000.37万吨，
同比减少1.87%，1-9月份累计进口量处于近年来的中性位置。

• 2025年9月中国PE出口量在9.92万吨，同比增加63.55%，环比减少
14.48%，处于历年同期最高位。1-9月，PE累计出口量在82.89万吨，同
比增加29.47%，处于近年来的最高位。

• 2025年9月PE净进口92.3万吨，同比减少14，30%。1-9月PE累计净进口
917.48万吨，同比减少4.56%，2025年9月中国PE进口依赖度升至28.16%。
目前LLDPE进口利润持续亏损，加之国内新增产能释放，预计LLDPE进口
量维持在低位。 

PE进出口

数据来源：Wind 冠通研究
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• 2025年9月中国PP进口量在29.02万吨，同比减少2.94%，环比增加17.49%，
处于近年同期最低位。1-9月，PP累计进口量在245.78万吨，同比下降
9.01%，处于近年来的最低位。

• 2025年9月中国PP出口量在23.76万吨，同比增加21.97%，环比减少13.88%，
仍处于历年同期最高位。1-9月，PP累计出口量在234.11万吨，同比增加
28.27%，处于近年来的最高位。

• PP拉丝进口窗口近期持续关闭，随着国内产能的释放，预计PP净进口将下
降。  

PP进出口

数据来源：Wind 冠通研究
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数据来源：隆众 冠通研究

聚烯烃下游

数据来源：Wind 冠通研究
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• 2025年1-9月，塑料制品累计产量为5937.27万吨，同比增加2.7%，继续正增长，只是累计同比增速环比略有下降，其中8月当月同比增

速为-5.9%，当月同比增速有所下降，且陷入负值；2025年1-9月，塑料制品出口金额为5595.38亿元，同比增加0.00%，增速有所上升，

9月同比增速升至3.90%，环比上升3.1个百分点。
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聚烯烃下游

数据来源：Wind 冠通研究
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• PE需求方面，截至10月24日当周，PE下游开工率环比上升0.83个百分点至45.75%，农膜进入旺季，国庆节后，农膜订单和农膜原料库存继

续增加，只是相较往年仍偏低，包装膜订单小幅增加，整体PE下游开工率仍处于近年同期偏低位水平。

• PP需求方面，截至10月24日当周，PP下游开工率环比回升0.52个百分点至52.37%，处于历年同期偏低水平。其中塑编开工率环比回升0.14

个百分点至44.4%，塑编订单环比略有增加，略低于去年同期。
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数据来源：隆众资讯 冠通研究 15

• 国庆节假期石化早库环比增加27万吨，截至10月24日，周五石化早库环比减少4万吨至72万吨，较去年同期低了

0.5万吨，今年国庆石化累库幅度与往年类似，目前石化库存处于近年同期中性水平。
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聚烯烃利润

数据来源：隆众资讯 冠通研究 16

• 煤炭制和油制PE利润在8月份有一定的利润，其中，受煤矿检查等影响，煤炭涨幅较大，煤炭制PE利润有所下降；
而原油价格的先跌后反弹，油制PE利润先涨后下跌，10月份略有上涨。

• 煤制PP制工艺利润也因煤炭价格上涨而下跌，再次陷入亏损状态，其余工艺仍然维持亏损，其中油制工艺和外
采丙烯工艺亏损幅度小幅缩小。
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PP各工艺利润

MTO制 PDH制 煤制 油制 外采丙烯制
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