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检修回归下游淡季，PE 仍存上行压力 

 

摘  要 
 

国庆归来，受节假日期间宏观预期改善影响，L2501跳空高开。随着

国新办新闻发布会的接连召开，政策预期逐渐落地，市场情绪有所降温，

交易回归供需基本面，价格回调。下旬，中东地缘政治紧张预期升温，

L2501 随国际油价小幅走强。而月底地缘预期落空，L2501 随油价下跌，

并回吐下旬全部涨幅。整体来看，本月 L2501 呈高开低走行情。基本面：

供应端，原计划于 10月投产的 115万吨装置目前仍未闻有产出，中韩石

化、福建联合、华泰盛富等装置集中停车检修导致产能利用率偏低运行。

需求端，农膜正处旺季，订单驱动下开工大幅提升；包装膜受终端电商旺

季临近利好，开工小幅提振；秋季基建项目持续推进，管材开工提升显著。

受国庆假期影响上旬库存显著上升，节后如期去化、较上月有所下降。上

游成本走势分化，其中油制成本较 9月底窄幅上升，煤制成本小幅下降。 

 

展望 11月，预计 L2501仍存上行压力。供应端，目前仅部分小产能

装置有检修计划，前期集中停车装置重启，供应压力预期加剧。需求端， 

棚膜需求边际减弱、由旺转淡，地膜需求处于淡季，预计农膜开工上升趋

势将放缓并季节性下降；包装膜订单呈下降趋势，预计包装膜开工窄幅下

降；随着全国由北向南入冬，房地产、基建进入淡季，管材终端需求不足，

开工下降预期较为明确。库存压力偏高。综合考虑，预计 L2501 在区间

7830-8250区间波动。 
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一、2024 年 10 月 LLDPE 走势回顾 

1、期现走势回顾 

国庆归来，受节假日期间宏观预期改善影响，L2501跳空高开。随着国新办新闻发布会

的接连召开，政策预期逐渐落地，市场情绪有所降温，交易回归供需基本面，价格回调。

下旬，中东地缘政治紧张预期升温，L2501 随国际油价小幅走强。而月底地缘预期落空，

L2501 随油价下跌，并回吐下旬全部涨幅。整体来看，本月 L2501 呈高开低走行情。基本

面：供应端，原计划于 10 月投产的 115 万吨装置目前仍未闻落地，中韩石化、福建联合、

华泰盛富等装置集中停车检修导致产能利用率偏低运行。需求端，农膜正处旺季，订单驱

动下开工大幅提升；包装膜受终端电商旺季临近利好，开工小幅提振；秋季基建项目持续

推进，管材开工提升显著。受国庆假期影响上旬库存显著上升，节后如期去化、较上月有

所下降。上游成本走势分化，其中油制成本较 9 月底窄幅上升，煤制成本小幅下降。截至

10 月 30日，L2501在 8028-8381区间运行，现货价格在 8363-8475区间运行。 

 截至 2024 年 10 月 30 日，LLDPE 现货价报 8467 元/吨，L2501 合约收盘价报 8060元

/吨，基差报 407元/吨，较上个月末上升 347元/吨，基差偏高。 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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二、供应分析 

1、四季度集中投产，有延期可能 

2024 年 PE 投产压力偏大，预计全年将投放产能 410 万吨，产能增速在 12.44%附近。

从投产计划表来看，2024 年 PE 装置投产主要集中于四季度。10 月，原计划投产的中石化

英力士、万华化学、内蒙古宝丰共 115 万吨装置目前仍未闻有产出。11 月至 12 月，万华

化学、山东裕龙、内蒙古宝丰计划有 265 万吨装置投产。集中投产可能会导致供应压力过

大，不排除后期进一步延期投产的可能。 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、9 月产量下降，10月产能利用率下降 

9 月聚乙烯产量为 228.98 万吨，环比-4.63%，同比-2.24%，累计同比+0.19%。9 月聚

乙烯装置检修损失量较 8 月下降，但由于部分装置受现货价格偏弱影响降低开工负荷，叠

加天数较 8 月减少，总体产量环比下降。10 月聚乙烯产能利用率在 76.65%至 81.88%区间

运行，均值 79.29%，环比-1.62%，同比-6.65%。10月中韩石化、福建联合、华泰盛富等装

置集中停车检修，导致整体产能利用率环比下降。预计 10 月产量在 229.93 万吨左右，环

比+0.42%。 

展望 11月，目前仅部分小产能装置有检修计划，前期集中停车装置重启，检修损失量

预计下降 6.42至 10.04万吨左右。另外，11月天数减少也将对产量产生影响。预计 11月

在 235万吨左右。 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院  

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

3、9 月进口、出口收缩 

2024年 9月，聚乙烯进口量为 113.66万吨，环比-6.86%，同比-9.3%。1 至 9月累计

进口聚乙烯 1019.29万吨，累计同比+3.69%。9月 LDPE 进口量 24.83万吨，环比

+6.16%，同比-16.56%；HDPE 进口量 42.53万吨，环比-21.8%，同比-9.59%；LLDPE进口

量 46.31万吨，环比-6.86%，同比-9.30%。 

2024年 9月，聚乙烯出口量为 6.07万吨，环比-15.38%，同比-3.11%。1 至 9月累计

出口聚乙烯 63.90万吨，累计同比-1.14%。9月 LDPE 出口量 1.76万吨，环比-22.39%，

同比+8.07%；HDPE出口量 3.27万吨，环比-13.58%，同比-7.75%；LLDPE出口量 1.04万
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吨，环比-7.24%，同比-4.77%。 

进口方面，9月 PE进口缩量主因 HDPE、LLDPE国内供应充足、价格偏弱，商家接盘

意愿偏低，进口减少。由于进口货源集中于 10月底至 11月初到港，预计 10月进口环比

上升。出口方面，受海运费上升叠加海外需求偏弱影响，9月出口环比下降。后市来看，

考虑到 10月运费延续上涨、海外订单持续偏低，预计 10月出口环比下降。 

 

图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 
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4、库存总体维持去化 

截至 10月 25日，PE总库存为 108.51万吨，较上月-4.08%。其中，生产企业库存 50.44

万吨，较上月+5.32%；社会库存 58.07 万吨，较上月-10.98%。国庆期间上游发货量减少、

下游制品企业拿货减量，生产企业库存累库明显，社会库存小幅上升。节后归来，生产企

业库存如期去化，但仍显著高于 9月水平；社会库存随下游企业复产去化显著。总体来看，

本月 PE总库存呈累库-去库趋势，较上月有所下降。 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

5、利润分化，油制、煤制、外采乙烯制盈利可观 

截至 10 月 28 日，油制 LLDPE 利润在 469.36 元/吨左右，利润修复、盈利可观；煤制

利润在 720.97 元/吨左右，利润大幅走阔；外采乙烯制利润在 394.72 元/吨左右，较上月

末收缩，但仍处于盈利状态；MTO 利润在-216.67 元/吨左右，较上月修复但仍处于深度亏

损状态。成端端，本月地缘政治紧张预期上升后落空，国际油价冲高回落，人民币对外贬

值，油制成本冲高回落、窄幅上升；动力煤价格较上月末下滑，煤制成本下降；外采乙烯

制成本受乙烯 CFR东北亚上涨叠加人民币贬值影响上升；MTO成本随甲醇价格小幅下降。 

（由于各家企业生产工艺以及原料存在较大差异，利润计算仅为理论值，不代表个别企业） 
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图表来源：wind 瑞达期货研究院 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 
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三、需求分析 

1、9 月塑料制品产量持续上升 

国家统计局数据显示，2024 年 9月，国内塑料制品产量为 749.25万吨，环比+8.89%，

同比+3.1%。2024 年 1 至 9 月，国内累计生产塑料制品 5577.48 万吨，同比+0.7%。9月为

塑料传统旺季，虽部分下游行业订单不及往年，但总体上需求上升趋势没有变。10月下游

仍处旺季，制品开工率普遍提升，预计塑料制品产量环比上升；11月终端逐步向淡季过渡，

塑料制品产量存下降预期。 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

2、下游开工环比上升，后市存下降预期 

10 月 25 日，PE 农膜当周开工率为 41.37%，较上月上升 10.70%；PE 包装膜当周开工

率 52.37%，较上月提升 0.79%；管材当周开工率 32.67%，较上月上升 8.29%。10月农膜正

处旺季，订单驱动下开工大幅提升；包装膜受终端电商旺季临近利好，开工小幅提振；秋

季基建项目持续推进，管材开工提升显著。展望后市，棚膜需求边际减弱、由旺转淡，地

膜需求处于淡季，预计农膜开工上升趋势将放缓并季节性下降；包装膜订单呈下降趋势，

预计包装膜开工窄幅下降；随着全国由北向南入冬，房地产、基建进入淡季，管材终端需

求不足，开工下降预期较为明确。 
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图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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四、供需平衡表 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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五、技术分析 

经历了上旬至中旬的高开低走后，L2501波幅收窄、震荡整理，日度布林线区间收缩，

长短期均线相互纠缠，趋势暂不明朗。下方 7830 附近存在支撑，上方 8200、8300 附近存

在压力。 

 

图表来源：博弈大师 瑞达期货研究院 

六、期权分析 

截止至 2024 年 10 月 30 日，平值看涨期权隐含波动率 13.24%；平值看跌期权隐含波

动率 13.23%。期权隐含波动率较 9月下降，反映了市场预期 LLDPE期价波幅收窄。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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七、观点总结 

展望 11 月，预计 L2501 仍存上行压力。供应端，目前仅部分小产能装置有检修计划，

前期集中停车装置重启，供应压力预期加剧。需求端， 棚膜需求边际减弱、由旺转淡，地

膜需求处于淡季，预计农膜开工上升趋势将放缓并季节性下降；包装膜订单呈下降趋势，

预计包装膜开工窄幅下降；随着全国由北向南入冬，房地产、基建进入淡季，管材终端需

求不足，开工下降预期较为明确。库存压力偏高。综合考虑，预计 L2501在区间 7830-8250

区间波动。 

。 
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