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塑料投资月度报告 

综述:成本支撑 VS 需求不及预期，关注供应端变量 

1、供给层面：3 月正处于生产旺季，检修减少，国内聚乙烯产量 276.56 万

吨，环比增加 55.98 万吨，同比增加了 3.23%；3 月份开工负荷较 2 月份整体变

化不大，仍保持高位，为 84.79%。4 月来看，暂未有新产能释放，国内生产计

划检修装置增加，预计国内供应有所收紧。 

2、需求层面：3 月末，聚乙烯下游企业整体平均开工率为 45.4%，环比上涨

15.44%。其中，农膜 3 月末开工率为 40.19%，环比上涨 13.03%；包装膜企业 3

月末开工率为 52.22%，环比上涨 16.66%。4 月农膜逐渐进入淡季，上旬需求保

持较好状态，中下旬新单跟进减少，预计进入收尾阶段，对后期原料价格支撑

减弱；包装膜维持一般状态。整体来看，4 月份的需求弱于 3 月份。 

3、库存表现：3 月末，PE 生产企业库存为 49.59 万吨，环比去库 7.48 万吨；L

生产企业库存为 18.61 万吨，环比去库 4.03 万吨；3 月末，PE 社会库存为

77.15 万吨，较 2 月变化不大，需求端不及预期，一定程度上抑制降库速度。进

入 4 月份，预计下游开工仍有提升，库存有待进一步去化。 

4、成本利润情况：3 月末，油制成本为 9154 元/吨，环比上涨 312.71 元/吨；

煤制成本为 6760.29 元/吨，环比下跌 552.85 元/吨。3 月末，油制利润亏损加

剧，为-854 元/吨，环比下跌了 262.71 元/吨；煤制利润盈利增长明显，达

1532.57 元/吨，环比上涨 705.71 元/吨。预计 4 月油价或仍有上涨空间，或为

盘面提供支撑。 

综上，3 月聚乙烯价格仍然呈现区间震荡走势，围绕需求恢复、石化去库

及成本偏强支撑展开博弈。4 月来看，地缘危机难以看到缓解，OPEC+组织俄

罗斯加大减产、伊拉克承诺落实减产任务，成品油低库存，油价或仍有上涨空



 

 

 

间，或给盘面形成有力支撑。基本面看，4 月份进入装置检修季，PE 装置开工

率大概率下降，国内供应或有所收紧，进口冲击有限；国内需求刚性维持，整

体恢复不及预期，开工率低于往年同期，市场供需同比偏弱，产业链库存去化

较慢。综合来看，目前聚乙烯处于现实逻辑，利好刺激不足，短期需求端暂未

形成较大的下跌驱动。目前行情关注的主要驱动即为供应端变量，进入 4 月国

内 PE 装置检修陆续开始，供应量的减少，对价格或有一定支撑，盘面整体抗跌

性较强，同时成本端有走强预期，预计盘面或呈现偏强震荡格局，建议待盘面

回调后，可在低点尝试布局，当前位置仍有回落的风险，可以暂时观望，后续

积极关注供应端变量情况。 

一、 供应端：国内供应预期收紧，进口冲击有限 

1、4 月装置检修季，国内供应预计有所收紧 

产量：2024 年 3 月份国内聚乙烯产量 276.56 万吨，较 2 月 220.58 万吨增

加 55.98 万吨，较去年同期 267.9 万吨同比增加了 3.23%；其中，2024 年 3 月份

国内 LLDPE 产量 125.17 万吨，较 2 月 98.35 万吨增加 26.82 万吨，较去年同期

119.95 万吨同比增加了 4.35%。 

检修影响量：3 月国内检修装置减少，其中线型及高压品种检修增加

118.8% 及 12.12%，低压品种检修减少 6.91%。3 月聚乙烯检修损失量 31.62 万

吨，较 2 月份减少 6.46%。其中低压检修影响量 22.1 万吨；高压检修影响量 

3.7 万吨；线型检修影响量 5.82 万吨。 

装置利用率：3 月份开工负荷较 2 月份整体变化不大，为 84.79%；其中，

华北地区开工率为 69.98%，华东地区 93.48%，华南地区 73.5%，华北地区开工

率有小幅下降，华东、华南地区开工率小幅增长。 



 

 

 

结论：3 月正处于生产旺季，检修减少，因此产能利用率保持高位。4 月来

看，暂未有新产能释放，国内生产计划检修装置增加，预计 4 月份国内聚乙烯

产量将达到 223.85 万吨，产能利用率降至 79.64%，国内供应收紧。 

图 1  2024 年国内聚乙烯装置投产计划统计 

 



 

 

 

图 2  PE&LLDPE 生产企业产量 

单位：万吨 

 

图 3  LLDPE 装置检修影响产量 

单位：万吨 

 

图 4  PE 装置开工率 

单位：% 

 

图 5 各地区 PE 装置开工率 

单位：%  

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

2、库存方面：中游去库速度较慢，4 月有待进一步去化 

生产企业库存：3 月末，PE 生产企业库存为 49.59 万吨，较 2 月 57.07 万

吨去库 7.48 万吨；其中煤制企业库存 10.86 万吨，两油库存 38.73 万吨。L 生

产企业库存为 18.61 万吨，较 2 月 22.64 万吨去库 4.03 万吨，其中 L 煤制生产

企业库存 6.17 万吨，L 两油库存 12.44 万吨。 

社会库存：3 月末，PE 社会库存为 77.15 万吨，较 2 月末 77.77 万吨变化

不大。 



 

 

 

结论：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。进入 4 月份，地膜需求中下旬预计由旺转淡，

预计开工稳中提升 3-8%，对社会库存仍是有利支撑。预计 4 月社会样本仓库库

存将会降至 67.5 万吨左右。 

图 6  PE 生产企业库存 

单位：万吨 

 

图 7  PE 社会库存 

单位：万吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

3、进口到港维持低位，4 月预计进口资源冲击相对有限 

进口价格：3 月末，国际市场价：LLDPE CFR 中国报 924 美元/吨，环比下

跌 15 美元/吨；国际市场价：LLDPE CFR 东南亚报 994 美元/吨，环比下跌 5 美

元/吨；国际市场价：LLDPE FD 西北欧报 1795 美元/吨，环比上涨 73 美元/

吨；国际市场价：LLDPE FOB 中东报 899 美元/吨，环比下跌 16 美元/吨。 

进口数量：从最新公布的 2 月份进口数据看，我国聚乙烯进口量在 104.03

万吨，环比减少 11.13%，同比减少 7.92 万吨；LLDPE 进口量在 40.01 万吨，环

比减少 8.90%。 

进口利润：3 月份 LLDPE 月平均进口利润为-171.24 元/吨，环比好转 14.38

元/吨；LDPE 月平均进口利润为-148.40 元/吨，环比下跌 31.29 元/吨；HDPE



 

 

 

月平均进口利润为-181.70 元/吨，环比好转 100.96 元/吨，LLDPE、HDPE 及 

LDPE 进口利润仍然均处于亏损状态。 

结论：进口方面，3 月伊朗资源到货明显，特别是对于华北及华东地区，

美国资源整体有所下降，但注塑产品供应相对充足。4 月份来看，各个品种 PE

进口利润仍处亏损，窗口均呈关闭状态，预计进口资源对于中国市场供应端的

冲击相对有限。 

图 8  LLDPE 进口利润 

单位：元/吨 

 

图 9  PE&LLDPE 进口数量 

单位：万吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

二、需求端：4 月农膜逐渐进入淡季，预计需求弱于 3 月 

下游开工率：3 月末，聚乙烯下游企业整体平均开工率为 45.4%，环比上涨

15.44%。其中，农膜 3 月末开工率为 40.19%，环比上涨 13.03%；包装膜企业 3

月末开工率为 52.22%，环比上涨 16.66%。 

下游企业库存：3 月末，农膜企业原料库存可用天数达 12.67 天，包装膜企

业原料库存可用天数达 8.67 天。 

结论：3 月份，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；地膜需求旺季，地膜企业生产处于年内峰值，整体开工提升



 

 

 

明显；包装膜开工呈增加趋势，月初增速较快，月中下旬开工增速放缓。进入

4 月份，预计地膜上旬需求保持较好状态，中下旬新单跟进减少，预计进入收

尾阶段，对后期原料价格支撑减弱；棚膜中春膜需求良好，对原料支撑尚存。

预计 4 月农膜整体开工率有提升预期，提升 6%-8%左右。4 月包装膜市场中热收

缩膜受终端消费支撑下订单有走强预期，但其他如食品及日常品种包装膜维持

一般状态。预计 4 月包装膜开工预计小幅提升 3%。整体来看，4 月份的需求弱

于 3 月份。 

图 10  PE 下游企业开工率 

单位：% 

 

图 11  农膜企业开工率 

单位：% 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 

三、工艺成本利润：油价偏强，或为盘面提供支撑 

原油端：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。上旬巴以局势的紧张气氛仍未缓和带来利好支撑，但 OPEC+减产延期带来

的利好被提前消化，多空交织，国际油价趋稳运行；中旬国际能源署上调全球

原油需求预测，美国燃油需求转好，叠加地缘局势不稳定性延续，国际油价显

著上涨；下旬美国部分经济数据好转，俄罗斯承诺第二季度加大减产力度，同

时地缘局势的不稳定性延续，国际油价升至年内新高。截至 2024 年 3 月 28

日，WTI 区间 77.56-83.47 美元/桶，布伦特 81.92-87.48 美元/桶。 



 

 

 

成本：3 月末，油制成本为 9154 元/吨，较 2 月 8841.29 元/吨上涨 312.71

元/吨；煤制成本为 6760.29 元/吨，较 2 月 7313.14 元/吨下跌 552.85 元/吨。 

利润：3 月末，油制利润亏损加剧，为-854 元/吨，较 2 月-591.29 元/吨下

跌了 262.71 元/吨；煤制利润盈利增长明显，达 1532.57 元/吨，较 2 月 826.86

元/吨上涨 705.71 元/吨。  

结论：4 月来看，预计国际油价或有上涨空间。OPEC+减产立场坚定，俄

罗斯可能在 4 月起加大减产力度，此外市场担忧俄乌冲突力度加剧，且巴以双

方距离实质性停火仍有难度，供应端趋紧氛围延续；需求方面美国局部或有回

暖，但全球经济数据疲软或继续拖累需求预期，需求层面压力依然存在。预计 

4 月国际原油价格或有上涨空间，减产和地缘的支撑或是主要影响因素，高位

运行特征难改。WTI 或在 79-86 美元/桶的区间运行，布伦特或在 83-90 美元/

桶的区间运行。煤炭方面，动力煤产量充足，且短期面临到港压力；供暖即将

结束，终端日耗回落，需求逐步进入淡季；北港库存水平中性，但下游港口、

终端电厂库存处在相对高位。在供应宽松、库存充足、需求转弱的情况下，煤

炭价格或承压。 

图 12 油制 LLDPE 生产利润 

单位：元/吨 

 

图 13 煤制 LLDPE 生产利润 

单位：元/吨 

 

数据来源：mysteel，同花顺 ifind，安粮期货研究所 



 

 

 

四、小结 

3 月聚乙烯价格仍然呈现区间震荡走势，围绕需求恢复、石化去库及成本

偏强支撑展开博弈。4 月来看，地缘危机难以看到缓解，OPEC+组织俄罗斯加

大减产、伊拉克承诺落实减产任务，成品油低库存，油价或仍有上涨空间，或

给盘面形成有力支撑。基本面看，4 月份进入装置检修季，PE 装置开工率大概

率下降，国内供应或有所收紧，进口冲击有限；国内需求刚性维持，整体恢复

不及预期，开工率低于往年同期，市场供需同比偏弱，产业链库存去化较慢。

综上所述，目前聚乙烯处于现实逻辑，利好刺激不足，短期需求端暂未形成较

大的下跌驱动。目前行情关注的主要驱动即为供应端变量，进入 4 月国内 PE 装

置检修陆续开始，供应量的减少，对价格或有一定支撑，盘面整体抗跌性较

强，同时成本端有走强预期，预计盘面或呈现偏强震荡格局，建议待盘面回调

后，可在低点尝试布局，当前位置仍有回落的风险，可以暂时观望，后续积极

关注供应端变量情况。 
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