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价格波动下沿抬升 塑料仍存上行空间 

 

摘  要 
 

3 月，塑料价格区间震荡，重心有所抬高。基本面上来看，3月为塑

料传统需求旺季，下游制品开工率提升明显，开工率较 2 月上涨 22 个百

分点。然而上游供应端库存压力仍旧较大，社会库存走高。同时，浙石化

等高压装置开车恢复生产，市场资源增量下，供应端压力增大，塑料价格

上行空间受限，3月下旬出现回落。 

 

展望 4月份，聚乙烯产量预计有所下滑，约为 223.85 万吨。进口方

面，预计约为 99.13 万吨，进口资源对于中国市场供应冲击相对有限，预

计进口价格重心或震荡微降。需求方面，国内下游需求 4 月中下旬后由

旺转淡，地膜及包装膜等新单跟进减少，开工支撑减弱。而成本端依旧偏

强，原油端预计国际油价或有上涨空间，对聚乙烯形成成本支撑。综合以

上因素，国内聚乙烯市场 4 月份价格存在上行空间。 
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一、2024 年 3 月 LLDPE 走势回顾 

1、期现走势回顾 

3 月，塑料价格区间震荡，重心有所上移。基本面上来看，3 月为塑料传统需求旺季，

下游制品开工率提升明显，开工率较 2 月上涨 22 个百分点。然而上游供应端库存压力仍

旧较大，社会库存走高。同时，浙石化等高压装置开车恢复生产，市场资源增量下，供应

端压力增大，塑料价格上行空间受限，3月下旬出现回落。 

从期现价差来看，我们选取 LLDPE 活跃合约与华北薄膜现货价格的价差来预测两者

后市可能走势。近两年来，LLDPE 的期现价差主要维持在-150—400 元这一区间波动，一

旦超出这个区间，短时间内就会被快速拉回。截止 3月 29 日，LLDPE 基差报-25 元/吨，处

于正常水平。 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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二、供应分析 

1、产能增速较高 

2023 年-2024 年是化工行业新增产能集中落地的时间节点，聚乙烯行业同样保持较高

的新增产能增速。2024 年产能预估增加 778 万吨，产能增速 24%，国内总产能预计将达

到 4019 万吨。集中投产可能会导致市场供应压力过大，部分装置推迟落地，使得 2024 年

实际投产大概率低于原计划，但仍高于 2023 年的水平。 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

2、产能利用率上升 

3 月份，国内聚乙烯的产量达到 245.04 万吨，较 2 月份环比增加了 7.42%。产能利

用率较上个月增加了 0.22 个百分点达到了 84.83%。正处生产旺季，检修减少，因此产能

利用率保持高位。4 月，国内供应预计有所减少，产量在 223.85 万吨左右。 
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数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

  

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

3、进口减少，出口增加 

海关总署数据显示，2024 年 2 月中国进口聚乙烯 104.03 万吨，环比-11.14%，同比-

7.11%；出口聚乙烯 5.94 万吨，环比+1.18%，同比-9.15%；净进口 98.08 万吨，环比-11.79%，

同比-6.99%。2024 年 1-2 月，中国累计进口聚乙烯 221.09 万吨，同比+2.9%；累计出口聚

乙烯 11.82 万吨，同比+5.33%；累计净进口 209.27 万吨，同比+2.77%。 

进口量下降主因为船运及原料端的问题，海外部分地区供应紧缺而聚乙烯价格上涨，

加上中国国内价格洼地，中东地区更多资源流入土耳其等地，考虑到进口成本高位，商家
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接盘意愿度较低。因此 2 月份进口量下跌明显。出口量方面，海外需求弱态未改，叠加前

期出口目的印度对部分品种有限制，同比缩量明显。然而，春节前国内企业库存较高，海

外价格因资源紧缺而上涨，出口利润有所回升，更多商家考虑出口，因此 2 月出口量同比

下跌而环比上涨。 

4 月份，聚乙烯进口量预计在 99.1 万吨，延续此前进口量的下滑趋势。主要由于中国

价格水平偏低，使得外商对于中国新报盘的意愿不高，虽有零星价格的报盘，但价格居高，

市场接盘意愿不强。出口方面，人民币贬值有利于产品的出口，市场转口情况仍存，国内

资源海外出口的情况也或有所增加，预计中国 4 月出口量或小幅增加，出口量在 6.75 万

吨。 

 

图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 

 

4、库存环比下降，同比上升 

3 月份，需求端开工率缓慢提升，且进口窗口关闭，进口端冲击减弱，但市场情绪偏谨

慎，抑制降库速度。聚乙烯社会样本仓库库存缓慢降库，截止 3 月末，社会样本仓库库存

77.14 万吨，较 2月末环比下降 0.81%，比去年同期增加 6.14%。                                                                                                                                                                                 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究 

 

5、油制利润下降，煤制利润上升 

2024 年 2月份油制 LLDPE 平均毛利在-741 元/吨左右，较上月下降 292 元/吨，煤制

LLDPE 平均毛利在 1120 元/吨左右，较上月增加 266 元/吨。成本端，3 月国际原油价格

呈现先稳后涨态势，均价较 2月上涨约 3美元/桶。动力煤价格保持下行趋势。 
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图表来源： 瑞达期货研究 

 

图表来源： 瑞达期货研究 

 

 

三、需求分析 

1、塑料制品产量上升 

国家统计局数据显示，2024 年 1-2 月，国内累计生产塑料制品 1188.9 万吨，同比

+7.8%。 
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图表来源：国家统计局 瑞达期货研究院 

 

2、下游开工率提升 

3 月份，国内聚乙烯下游开工水平整体提升至 45%。月农膜整体开工率月环比+14.14%。

棚膜开工率月环比+10.14%，地膜开工率月环比+22.30%。棚膜需求较弱，企业新订单跟进

迟缓，中大型企业开工维持在 3-4 成左右，其他中小企业，订单稀少，阶段性开工或停机。

地膜需求旺季，供应紧张，地膜企业生产处于年内峰值，整体开工提升明显。本月 PE包装

膜开工率月环比+16.02%。3 月份开工呈增加趋势，月初增速较快，月中下旬开工增速放缓。

分阶段来看，月初多数包装厂受终端需求市场逐步恢复影响，叠加新单跟进下，开工提升

明显，缠绕膜平均开工在 50%左右，食品包装膜厂平均开工提升至 70%-80%左右，其他规模

包装企业多提升 8%-10%。后随需求热度消退，执行订单陆续交付，定制订单跟进有限情况

下，包装行业开工提速放缓。 
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数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

四、技术分析 

2024 年 3 月，L2405 合约价格重心抬升，波动区间下沿继续上移，并短暂突破此前波

动区间上沿，后续仍存上行空间。截至 3月 29日，L2405 合约收于 8266 元/吨，较上月下

跌 19元/吨。 

  

图表来源：博易云 瑞达期货研究院 
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五、期权分析 

截止至 2024 年 3 月 29 日，平值认购期权（塑料期权 L2405-C-8200）收于 61.5 元/

吨，隐含波动率 11.60%；平值认沽期权（塑料期权 L2405-P-8200）收于 34.5 元/吨，隐

含波动率 11.20%。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

六、观点总结 

展望 4月份，聚乙烯产量预计有所下滑，在 223.85 万吨。进口方面，预计在 99.13 万

吨，进口资源对于中国市场供应冲击相对有限，预计进口价格重心或震荡小降。需求方面，

国内下游需求 4 月中下旬后由旺转淡，地膜及包装膜等新单跟进减少，开工支撑减弱。而

成本端依旧偏强，原油端预计国际油价或有上涨空间对聚乙烯形成一定的成本支撑。综合

以上因素，国内聚乙烯市场 4 月份价格存在上行空间。 
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