
冠通期货-聚烯烃2026年二季报
--中东冲突主导原料短缺，聚烯烃开工持续下降

投资有风险，入市需谨慎，本公司具备期货交易咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。
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分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。

⚫ 成本端，中东地缘局势持续紧张，霍尔木兹海峡通航受阻，中东原油供给中断，推动原油价格大幅上涨，油制聚烯烃工艺

亏损较大，给予聚烯烃强劲成本支撑，不过，煤炭价格受影响较小，煤炭制聚烯烃利润大幅增加，处于近年来的高位。PE

估值在不同原料下分化严重。供应端，二季度聚烯烃新增产能不多，仅有东明盛海化工新材料50万吨/年油制PP装置以及山

东新时代高分子材料25万吨/年的LLDPE和45万吨/年的HDPE装置，均计划6月投产，在目前原料短缺及利润不佳情况下，这

些装置或将延迟投产。美伊之间分歧仍然较大，预计霍尔木兹海峡通航仍将受限，即使近期恢复通航，中东地区原料恢复

生产和运输也需要数周时间，二季度原料短缺叠加季节性检修旺季，国内聚烯烃供应将进一步收紧，4-5月已有多套装置计

划检修，如上海赛科全密度、镇海炼化全密度2线、万华化学LDPE、泉州国亨单线、大港石化单线等。进口端受霍尔木兹海

峡航运受阻，海外货源紧张，海运费高企，预计聚烯烃净进口量维持低位。需求端，下游行业订单一般，4月中下旬地膜旺

季结束，利润走弱，对高价原料有抵触，采购谨慎，关注需求终端对高价原料的承接能力。整体来看，聚烯烃原料短缺、

价格强势给予成本支撑，聚烯烃自身进一步减产预期仍在，下游抵触高价原料，上中游高位库存有待去化，局部主流牌号

或产量收紧，对市场价格稳定支撑。霍尔木兹海峡未能通航之下，预计聚烯烃偏强震荡，中东局势影响大，注意控制风险。

⚫ 最大风险：下游高价承接力度有限，中东局势缓和，检修损失量不及预期

行情分析
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聚烯烃期货价格走势

数据来源：博易大师 , 冠通研究

塑料加权合约日K线 PP加权合约日K线

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。
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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

• 2026年3月以来塑料基差巨幅波动，华北LLDPE基差在3月9日创下1656元/吨的历史高位，近期现货稳定，期货持续上涨，塑料基

差回落至1元/吨左右，处于中性水平。
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PP基差走势情况

数据来源：Wind ，冠通研究

• PP基差与PE基差走势类似，只是PP期价更加强势，近期PP基差跌至偏低水平。
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塑料产量

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 2026年2月PE检修量环比减少64.64%至27.53万吨，同比增加15.72%，检修装置环比减少，检修量有所回落，但处于历史同期偏高水平。

2026年1-2月PE累计检修量同比增加38.85%至70.12万吨，处于历史同期最高位。

• 2026年2月PE产量环比减少5.01%至290.59万吨，同比增加13.18%，2026年2月份产量依然位于历史同期最高位。2026年1-2月PE累计产量

同比增加11.26%至596.49万吨，处于历史同期最高位。虽然检修装置环比减少，但2月工作日较少，2月PE产量环比减少。
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塑料开工率

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 2026年2月PE开工率环比增加3.76个百分点至87.6%，同比增加0.32个百分点，处于历年同期中性水平。3月国内聚烯烃市场减产力

度加大。由于，霍尔木兹海峡持续关闭，PE原料供应紧缺，国内外炼厂多有降负或停车，近期新增宁夏宝丰全密度、万华化学HDPE

等停车装置，塑料开工率下降至79%左右，目前开工率降至偏低水平。

• 随着大庆石化LLDPE、浙江石化HDPE等装置在4月进行检修，预计塑料开工率将继续下降。
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塑料正在检修装置

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 除了北方华锦HDPE、沈阳化工全密度、海国

龙油等装置长期停车外，2026年新增多套停

车装置，尤其是3月份，如福建联合的全密度

1线、中化泉州的HDPE、扬子石化的全密度等

装置仍在检修。

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。
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塑料计划检修装置

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 据隆众资讯统计，

2026年计划检修

的PE装置涉及产

能高达1014.5万

吨，部分装置的

检修时间较长，

如万华化学LDPE、

中韩石化HDPE、

上海赛科全密度

等。
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塑料新增产能

数据来源：隆众资讯 ，冠通研究

• 2026年一季度，塑料新增产能增速放缓，仅投产30万吨/年的山东裕龙石化2#LDPE/EVA装置。二季度计划投产的是山东新时代高分子材料25

万吨/年的LLDPE和45万吨/年的HDPE装置，计划6月投产，在目前原料短缺及利润不佳情况下，该装置或将延迟投产。

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。
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PP产量

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 2026年2月PP检修量环比减少13.75%至71.74万吨，同比增加39.44%，多套检修装置回归，但2026年2月检修量仍处于历年同期最

高。2026年1-2月PP累计检修量同比增加44.02%至154.92万吨，处于历史同期最高位。

• 2026年2月PP产量环比减少9.54%至311.09万吨，同比增加4.18%，产量处于历年同期最高值。2026年1-2月PP累计产量同比增加

4.87%至654.95万吨，产能不断投产下，累计产量处于历史同期最高位。

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。
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PP开工率

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 2026年2月PP开工率环比增加0.06个百分点至75.42%，同比减减少3.38个百分点，处于近年同期最低水平。3月国内聚烯烃市场减

产力度加大。由于，霍尔木兹海峡持续关闭，PP原料供应紧缺，国内外炼厂多有降负或停车，近期新增京博石化二线、中化泉州

一线等停车装置，PP企业开工率下跌至72.5%左右，处于偏低水平，标品拉丝生产比例下跌至25%左右。
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PP正在检修装置

数据来源：隆众资讯，冠通研究

• 除了大连石化、武汉石化、海国龙油、

天津石化等装置长期停车外，2026年新

增的东莞巨正源二期一二线、兰州石化

新线、中景石化一期二线等装置仍在检

修。

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
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PP新增产能

数据来源：隆众资讯 ，冠通研究

• 2026年一季度，PP新增产能增速放缓，无新增产能投产。二季度计划投产的是东明盛海化工新材料50万吨/年油制装置，计划6月投产，在目

前原料短缺及利润不佳情况下，该装置或将延迟投产。

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
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塑料进出口

数据来源：Wind ，冠通研究

• 2026年2月中国PE进口量在102.84万吨，同比减少22.39%，环比减少
20.55%，降至历年同期最低位置。2026年1-2月，PE累计进口量在
232.29万吨，同比减少8.41%，处于近年来同期偏低位置。

• 2026年2月中国PE出口量在8.11万吨，同比增加40.20%，环比减少
13.98%，处于历年同期最高位。2026年1-2月，PE累计出口量在17.55万
吨，同比增加61.50%，处于近来来的最高位。

• 2026年2月PE净进口94.73万吨，同比减少25.25%，1-2月PE累计净进口
214.75万吨，同比减少11.53%，2月中国PE进口依赖度降至26.7%。目前
LLDPE进口利润处于负值，加上随着国内产能的释放，海外货源紧张，
预计PE净进口将维持在低位。 
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PP进出口

数据来源：Wind ，冠通研究

• 2026年2月中国PP进口量在20.60万吨，同比减少33.10%，环比减少
29.23%，处于近年同期最低位。1-2月，PP累计进口量在49.71万吨，同
比减少13.32%，处于近年同期最低位。

• 2026年2月中国PP出口量在24.41万吨，同比增加2.26%，环比减少15.94%，
处于历年同期最高位，PP月度再次出现净出口。1-2月，PP累计出口量在
53.45万吨，同比增加30.33% ，同样处于近年同期最高位。

• PP拉丝进口窗口关闭中，国内产能充足，预计进口量偏低。  

20

25

30

35

40

45

50

55

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

PP进口量

2026年 2025年 2024年 2023年 2022年 2021年

万吨

0

5

10

15

20

25

30

35

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

PP出口量

2026年 2025年 2024年 2023年 2022年 2021年

万吨

-2,500

-2,000

-1,500

-1,000

-500

0

500

1,000

1,500

23/05/18 23/11/18 24/05/18 24/11/18 25/05/18 25/11/18

PP进口利润

拉丝进口利润 共聚进口利润

元/吨

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。



17

聚烯烃下游

数据来源：Wind ，冠通研究
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数据来源：Wind 冠通研究

• 2026年1-2月，塑料制品累计产量为1185.2万吨，同比增加5.2%，转为正增长，累计同比增速为去年6月以来的最高；2026年1-2月，塑

料制品出口金额为1340.43亿元，同比增加25.70%，增速大幅上升，创下近年来的新高，其中2月同比增速升至64.9%，环比上升58.7个

百分点。

-20

-10

0

10

20

30

40

50

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

20
-0
5

20
-0
8

20
-1
1

21
-0
2

21
-0
5

21
-0
8

21
-1
1

22
-0
2

22
-0
5

22
-0
8

22
-1
1

23
-0
2

23
-0
5

23
-0
8

23
-1
1

24
-0
2

24
-0
5

24
-0
8

24
-1
1

25
-0
2

25
-0
5

25
-0
8

25
-1
1

26
-0
2

塑料制品产量

中国:产量:塑料制品:当月值 中国:产量:塑料制品:累计同比（右轴）

万吨 %

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

0

100

200

300

400

500

600

700

800

2
2
-
0
3

2
2
-
0
5

2
2
-
0
7

2
2
-
0
9

2
2
-
1
1

2
3
-
0
1

2
3
-
0
3

2
3
-
0
5

2
3
-
0
7

2
3
-
0
9

2
3
-
1
1

2
4
-
0
1

2
4
-
0
3

2
4
-
0
5

2
4
-
0
7

2
4
-
0
9

2
4
-
1
1

2
5
-
0
1

2
5
-
0
3

2
5
-
0
5

2
5
-
0
7

2
5
-
0
9

2
5
-
1
1

2
6
-
0
1

塑料制品出口金额

中国:出口金额:人民币:塑料制品:当月值

中国:出口金额:塑料制品:累计同比（右轴）

亿元



18

聚烯烃下游

数据来源：Wind ，冠通研究

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。

• 2026年1—2月份，社会消费品零售总额86079亿元，同比增长2.8%，增速较去年12月份上升1.9个百分点。1—2月份，全国固定资产投

资（不含农户）52721亿元，同比增长1.8%，而2025年全年为下降3.8%，投资增速由负转正。内需压力有所缓解。
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聚烯烃下游

数据来源：Wind ，冠通研究

• PE需求方面：进入2026年，PE下游开工率与往年一样先降后升，只是春节后回升幅度缓慢，始终处于历年同期最低水平。截至4月3日当周，PE下游

开工率环比上升2.08个百分点至41.83%，其中农膜开工下降1.7%，包装膜开工增加1.2%，管材开工增加9.7%，春节假期结束第六周，下游陆续复产，

恢复至节前正常水平，但较去年同期偏低，下游抵触高价，观望气氛较浓，农膜开工预计已达上半年峰值。

• PP需求方面：与PE下游开工走势类似，截至4月3日当周，PP下游开工率环比回升1.55个百分点至49.06%，春节假期结束第六周，下游对高价原料接

受度不高，需求缓慢恢复，下游开工率还未升至节前正常水平，春耕旺季下，化肥、农药等包装需求集中释放，拉丝主力下游塑编开工率回升0.42

个百分点至42.56%。此外，部分企业出口订单较好。
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聚烯烃库存

数据来源：隆众资讯 ，冠通研究

• 截至4月3日，石化早库环比减少3.5万吨至84.5万吨，较去年农历同期高了8万吨，目

前石化库存升至近年同期中性偏高水平。近期生产企业停车较多，下游刚需补库，石

化库存去库较好。

• 高价原料下，下游采购积极性下降，近期聚烯烃贸易商库存向下游传导受阻，处于近

年同期偏高位。
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聚烯烃利润

数据来源：Wind ，冠通研究

分析师苏妙达：F03104403/Z0018167         
投资有风险，入市需谨慎。

• 受中东局势影响，原油、乙烯价格大幅上涨，油制LLDPE和乙烯制LLDPE利润大幅下降，陷入严重亏损状态，而
煤炭价格受影响较小，煤炭制LLDPE利润大幅增加，处于近年来的高位。

• PP原料同样受到中东局势影响，不过PP价格涨幅较PE价格涨幅大，PP原料更加多元。甲醇制PP、PDH、外采丙烯
工艺利润下跌，其中PDH跌幅最大，煤炭价格受影响较小，煤炭制PP利润大幅增加，处于近年来的高位。
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