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供应增加需求萎缩  区间震荡重心下移 

 

摘  要 
 

2022年 1月份，聚乙烯L2205主力合约走出了一个震荡上行的格局。

1月份，宏观环境仍不乐观。一方面是公共卫生事件仍在延续，对全球经

济的影响仍不可小觑，另一方面，俄乌冲突仍在持续，不确定因素仍在

存在。国内经济下行压力仍较重。产业方面：OPEC+延续之前的增产计划，

维持原有增产规模，原油市场供应平稳，而下游需求有所恢复，美原油

库存持续下滑，原油价格走势强劲,屡屡刷新近期高点。受此影响，国内

塑料受成本支撑的影响，价格震荡上行。目前 L2205 合约正处于 9000 附

近震荡。 

 

2022 年 2 月份，LLDPE 基本面相对偏空。首先是 LLDPE 的供应仍将

有所上升。一方面是国内 PE 装置检修量继续有所减少，且前期检修的装

置复工，另一方面则是国内仍有新装置投产导致产量增加。因此，预计

市场供应将明显增加。需求方面，国内 PE 的刚性需求仍在。2021 年，国

内塑料制品的产量，出口量均继续平稳增长，显示下游刚性需求仍在。

随着海外疫情影响逐渐减弱，预计线性的下游需求也将有所恢复。不过，

由于 2 月份面临春节长假，多数下游企业放假，因此，预计 2 月份线性

的实际需求或将有所减弱。库存方面：2021 年，国内 PE 的社会库存始终

维持在低位区域，显示供应方压力不大。2022 年 2 月，由于面临春节长

假，预计下游需求有所减弱，而国内供应基本平稳，因此， 2 月份生产

企业累库的可能性较大。 总体来看，2022 年 2 月份，国内线性供应平稳，

需求萎缩，预计线性将走出区间震荡，重心下移的格局。 
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一、2022 年 1 月份 LLDPE 走势回顾 

1、期货盘面回顾 

2022 年 1 月份，聚乙烯 L2205 主力合约走出了一个震荡上行的格局。1月份，宏观环

境仍不乐观。一方面是公共卫生事件仍在延续，对全球经济的影响仍不可小觑，另一方面，

俄乌冲突仍在持续，不确定因素仍在存在。国内经济下行压力仍较重。产业方面：OPEC+

延续之前的增产计划，维持原有增产规模，原油市场供应平稳，而下游需求有所恢复，美

原油库存持续下滑，原油价格走势强劲,屡屡刷新近期高点。受此影响，国内塑料受成本支

撑的影响，价格震荡上行。目前 L2205 合约正处于 9000 附近震荡。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

二、基本面分析 

1、产能产量分析 

2021 年，国内原计划投产的新装置有 565 万吨，但受种种因素的影响，部分新装置延

期投产。数据显示：截至 11 月底，国内已投产的新装置共有十六套，涉及产能 525 万吨，

产能增幅 18.58%，创出近年来的新高。2021 年底，国内 PE 产能约为 2776 万吨，其中，油

制装置产能 2232 万吨，煤制产能 544 万吨。2021 年 12 月份，镇海炼化 30 万吨的装置试

车，却并未投放市场，浙江石油二期 30 万吨的新装置开车，预计这两套装置的产量将在

2022 年 1月份投入市场。进入 2022 年后，国内 PE的产能仍将继续明显上升。统计数据显
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示：2022 年，预计国内有 11 套装置计划投产，涉及产能 405 万吨。其中 1、2季度投产的

产能均为 70 万吨，三季度有 120 万吨，四季度有 110 万吨。若这些装置都按计划投产，预

计国内的供应量将会明显增加，线性的进口依存度也将明显下降。但由于新装置投产存在

较多不确定性，实际产能释放仍需密切关注。 

 

2021年 12月，国内 PE的产量环比同比均继续有所增长。据隆众资讯统计数据显示，

12月份，我国 PE产量约为 214.2万吨，较 11月增加了 7.41万吨，升幅 3.58%，较去年同

期则高出 22.19万吨，升幅 11.56%。专业机构预测，由于 2022年 1月份装置检修减少，

且有新装置投入市场，预计 2022年 1月份的国内聚乙烯产量仍将继续大幅上升，产量约为

236.79万吨，预计较 12月份增加 22.59万吨，增幅 10.55%。2021年 1—12月，国内累计

生产聚乙烯 2336.68万吨，较去年同期增加了 326.62万吨，增幅 16.25%。2月份国内 PE

的产量仍将保持稳中有升的格局。 
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2、进出口分析 

2021 年 12 月份，我国 PE进口量环比有所下降，但仍略高于去年期水平。出口量环比

有所下降，但却高于去年同期水平。数据显示：2021 年 12 月，国内共进口 PE 108.76 万

吨，较上月下降了 8.73 万吨，升幅-7.43%，较去年同期+0.21 万吨，升幅 0.19%。2021 年

1—12 月，我国共进口 PE 1458.88 万吨，较去年同期-313.61 万吨，升幅-17.69%。2021

年12月国内PE出口3.19万吨，环比-0.17万吨，升幅-5.06%，同比+1.73万吨，升幅118.80%。

2021 年 1—12 月，国内共出口 PE 51.11 吨，较去年同期+25.75 万吨，升幅 101.56%。从

以上数据可以看出，2021 年，国内 PE的进口量明显减少，但出口量明显增加， 这主要得

益于一季度出口大幅增加。预计进入 2022 年 1 月后，PE的进出口量将有所回落。 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

3、装置检修分析 

2022 年 1月份，国内停车检修的装置较 12 月份有所减少。数据显示：2022 年 1月份，

国内停车检修的装置有 7套，涉及产能为 147 万吨。较 12 月减少 39 万吨。其中长期停车

的北方华锦一套 15 万吨的装置外，还有沈阳化工 10 万吨、中韩石化 30 万吨及鲁清石化

35 万吨三套装置开车时间未定，涉及产能 90 万吨。此外，中化泉州与燕山石化两套装置

已于 1月下旬分别复产，目前仅剩下茂名石化一套装置停车小修，时间也不长，预计对市

场影响不大。预计 1月份的产量将有所增加。 
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数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

4、装置开工率分析 

2022 年 1月份，国内聚乙烯生产装置开工率总体上较 2021 年 12 月份有所上升，但仍

低于去年同期水平。截到 1月 20 日，国内聚乙烯企业产能利用率平均在 90.46%，较 12月

同期相比上升了4.03%。 与去年同期相比，则下降了1.57%。其中，华北企业开工率报86.46%，

较 12月份上升了 7.11%，较去年同期则下降了 9.31%；华东企业开工率报 89.44%，较上月

+14.64%，较去年同期+0.20%；华南企业开工率报 79.91%，较上月-2.12%，较去年同期-9.44%；

华中企业开工率报 68.85%，较上月-5.99%，较去年同期-30.57%。由于 2 月份装置检修减

少，因此，预计 2月份国内 PE的开工率将有所回升。 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

5、库存分析 

从 PE生产企业的库存来看，1 月份国内聚乙烯生产企业的库存环比有所减少，但仍高

于去年同期水平。数据显示：截于 2022 年 1月 19 日，国内 PE生产企业库存（油制+煤制）
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环比下降了5.77%，与去年同期相比，则上升了1.76%。其中两桶油PE库存环比下降了1.64%，

但同比高出9.73%；煤制企业库存下降较为明显。环比下降了15.24%，同比也下降了19.14%。

从以上数据可以看出，受春节临近，下游需求企业节前备货需求增加，PE生产企业的库存

环比有所减少，但却仍高于去年同期水平，显示今年的需求不及去年同期水平。贸易企业

库存环比有所增加，但仍低于去年同期水平。截至19号，国内贸易商库存环比上升了2.02%，

同比则下降了 2.13%，显示今年贸易商节前备货意愿不及去年同期水平。此外，PE港口库

存下降也较为明显。数据显示：截至 1月 14 日，国内 PE港口库存报 23.94 万吨，环比下

降 0.31 万吨，降幅 1.28%，同比则下降了 4.25 万，降幅 15.08%。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

6、下游需求分析 

2021 年 12 月份，国内塑料制品的产量环比明显上升，同时也高于去年同期水平。数

据显示：2021 年 12 月份，我国塑料制品的产量为 795.2 万吨，较 11月份+63.60 万吨，升

幅 8.69%，较去年同期水平相比+20.40 万吨，升幅 2.63%。 2021 年 1—12 月份，我国塑料

制品产量为 8186.9 万吨，较去年同期 +583.7 万吨，升幅 7.68%。从图中可以看出，2021

年，国内塑料制品继续保持平稳增长格局，且增幅大于去年同期水平。进入 2月份后，预

计国内塑料制品的产量仍将保持平稳增长。 

 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 
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2021 年 12 月，我国共出口塑料制品 977795.5 万美元，环比上升了 16100.2 万美元，

增幅 1.67%，同比则增加了 10458.4 万美元，增幅 1.08%。2021 年，我国共出口塑料制品

9899020.10 万美元，较去年同期上升了 1371900.4 万美元，增幅 16.09%。从以上数据可以

看出，我国塑料制品的出口金额仍保持平稳较快的增长势头。 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

2021 年 12 月，我国 PE的表观消费量环比继续有所回落，同时，也低于去年同期水平。

数据显示：2021 年 12 月，国内 PE的表观消费量为 319.77 万吨，较 11 月份-1.15 万吨，

升幅-0.36%，与去年同期相比-15.12 万吨，增幅-4.51%。2021 年，国内 PE表观消费量为

3736.5 万吨，较去年同期水平-95.84 万吨，升幅为-2.50%。2021 年，国内 PE的表观消费

量明显回落。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

三、上游原材料分析 

2022年1月份东北亚乙烯的价格环比有所回落，同时也低于去年同期水平。数据显示：

CFR 东北亚乙烯的价格报 926 美元，较上月份 -130 美元，升幅为-12.31%，较去年同期则

-30 美元，涨幅-3.14%。CFR 东南亚报 941 美元，较上月份 -100 美元，升幅为-9.61%，较

去年同期则+35 美元，涨幅 3.86%。从图中可以看到，目前乙烯的价格呈现冲高回落的走势。

自 2021 年 10 月份过后，亚洲乙烯的价格便持续回落，这主要是由于下游需求不足导致。

进入 2022 年，随着全球疫情有望缓解，下游需求或有将恢复。预计亚洲乙烯的价格有望维

持区间震荡格局。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

四、基差分析 

从期现价差来看，我们选取塑料期活跃合约与华北天津现货价格的价差来预测两者后

市可能走势。从图中可以看出，自 11 月下旬，线性的基差快速上冲至 1135 元的历史高位

区域后，基差开始持续回落，这主要是因为期货价格明显回升。截至 1月 21日，LLDPE 基

差位于-17 元，较上个月回落了 562 元，已回到正常波动区间，暂时没有套利机会。 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

五、技术分析 

2021 年 1月份， L2205 主力合约走出一个震荡上行的格局。成交量略有放大，持仓量

则明显增加。周 K线图上，L2205 合约依托 5周均线的支撑震荡走高，5周均线震荡上行对

价格提供了一定的支撑。 技术指标 DIFF、DEA 均小幅上行，MACD 红柱略有增长，KDJ 指标

继续震荡向上，但上行力度有所减弱，显示多方仍略有优势。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

六、期权分析 

截止至 2022 年 1 月 21 日，平值认购期权（塑料期权 L2203-C-8900）收于 206，下跌

5.72%；平值认沽期权（塑料期权 L2203-P-8900）收于 208，上涨 14.6%。此外，平值认购

与认沽收益率均明显下行，且认沽收益率下行更快，预计多头略微占优。 

 

来源：Wind、瑞达期货研究院 

七、观点总结 

2022 年 2 月份，LLDPE 基本面相对偏空。首先是 LLDPE 的供应仍将有所上升。一方面
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是国内 PE装置检修量继续有所减少，且前期检修的装置复工，另一方面则是国内仍有新装

置投产导致产量增加。因此，预计市场供应将明显增加。需求方面，国内 PE的刚性需求仍

在。2021 年，国内塑料制品的产量，出口量均继续平稳增长，显示下游刚性需求仍在。随

着海外疫情影响逐渐减弱，预计线性的下游需求也将有所恢复。不过，由于 2月份面临春

节长假，多数下游企业放假，因此，预计 2月份线性的实际需求或将有所减弱。库存方面：

2021 年，国内 PE 的社会库存始终维持在低位区域，显示供应方压力不大。2022 年 2 月，

由于面临春节长假，预计下游需求有所减弱，而国内供应基本平稳，因此，2 月份生产企

业累库的可能性较大。 总体来看，2022 年 2 月份，国内线性供应平稳，需求萎缩，预计

线性将走出区间震荡，重心下移的格局。 
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