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一、行情回顾 

国庆节后， L2601 在产能过剩周期下经历了一轮明显的下跌行情。国庆节后首个交易日，市

场延续节前弱势，原油价格走弱叠加供应增量预期压制盘面。随后在北方农膜备货脉冲式释放后

减弱，下游采购谨慎，价格反弹至 7035 元 / 吨后快速回落。步入 11 月，新产能投放与检修装置

重启形成“组合拳”，需求端旺季不及预期叠加成本坍塌，行业进入过剩周期，负反馈循环加剧

导致价格持续下行。 

 

数据来源：文华财经 

二、基本面分析 

1、国内产量持续高增，新增产能集中释放 

当前国内 LLDPE 产量呈现快速增长态势。据钢联数据显示，2025 年 1-10 月，中国 PE 累计

国产量已达到约 2729.29 万吨，相比去年同期增加约 423.53 万吨，同比增幅高达 18.37%。进入 10 

月后，产量增长更为明显，10 月中国 LLDPE 产量较 9 月增长 8.91%，主要是前期多套计划外短

停装置恢复生产，抚顺石化计划中下旬结束大修重启，同时广西石化新装置（40 万吨 / 年）计划

投产。 



                  
 

       

  
 

 

        专题报告 

 

 

 

数据来源：钢联、华鑫期货研究所 

2、年度新增产能超预期落地 

2025 年国内聚乙烯行业预计将新增产能 548  万吨。其中，广西石化的 40 万吨 / 年全密度装

置和 30 万吨 / 年低压装置已经投产，埃克森美孚惠州 50 万吨 / 年 LDPE 装置也在 10 月份投产。

新增产能的陆续释放使得国内供应能力显著增强。 

2025 年国内聚乙烯投产计划 

 

数据来源：钢联、隆众资讯、华鑫期货研究所 

3、月度检修规模收缩，开工率持续攀升 

周度数据显示，截至 11 月 7 日，PE 周度检修损失量降至 9.295 万吨，较 10 月底减少 1.91 万

吨，下周预计进一步降至 8.08 万吨。受前期停车装置如抚顺石化老 HDPE 装置、吉林石化 

LLDPE 装置、茂名石化 2#LDPE 装置集中重启， 11 月国内检修规模损失量有望继续收缩。 
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而 LLDPE 主要产能集中在全密度装置，11 月多套全密度装置密集停车，如广州石化 20 万吨 

/ 年全密度装置检修贯穿 11 月大部分时段；中化泉州、大庆石化的 LLDPE 相关装置检修至 11 月 

3 日，集中计入月初周度损失量。故导致周度检修损失量环比增加，拖累 LLDPE 产量。 

 

 

数据来源：钢联、隆众资讯、华鑫期货研究所 

4、生产企业库存激增，社会库存缓慢去化 

近年来国内石化行业大规模扩能导致产能利用率持续低于 85%，企业为维持现金流和市场份

额，普遍采取 “以价换量” 策略，形成 “价格跌 — 需求观望 — 价格再跌” 的负反馈循环。因

广西石化新装置投产放量、抚顺石化等前期检修装置重启，导致供应集中增加，截止 11 月 7 日，

LLDPE 生产企业库存环比上涨 31.47%至 18.3 万吨，而 LLDPE 社会库存环比微降 1.87%。此外，

由于月底月初生产企业挺价意向较强，但下游采购意愿不足，仍以消化低价货源为主，社会库存

缓慢去化。 
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数据来源：钢联，华鑫期货研究所 

5、旺季效应褪色，需求开工率预计高位回落 

10 月虽为农膜传统旺季，但 “银十” 成色不足。国庆假期后下游以刚性采购为主，无大规

模集中采购，备货需求 “脉冲式” 释放后快速减弱。截至 11 月 7 日，农膜开工率虽回升至 

49.96%，但北方棚膜需求即将触顶，地膜招标订单跟进有限，预计 11 月农膜对 LLDPE 的需求将

环比下滑 2%-4%。 

6、现货微升水期货盘面价格相对中性 

截至 2025 年 11 月 10 日，LLDPE 现货价为 7160 元 / 吨，主力合约 2601 收盘价 6802 元 / 

吨，基差为 + 358 元 / 吨，处于中性水平。区域市场因华东地区至交割仓库运费约 150 元/吨，导

致华东地区价格相对较高，截止 11 月 10 日，华东地区现货价 7206 元 / 吨，基差 + 404 元 / 吨；

华北地区现货价 6948 元 / 吨，基差 +182 元 / 吨。 

 

数据来源：钢联、华鑫期货研究所 

三、行情展望 

当前 LLDPE 供需矛盾仍将是主导价格走势的核心因素。供给端新装置投产、产能释放加大

供应压力；需求端农膜旺季将过，“双十一” 效应消退，传统需求走弱，农膜开工率或跌破 

40%，包装膜需求维持低位，新兴领域难改整体疲软。国际油价四季度弱势，布油或跌至 62 美元 
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/ 桶，成本端支撑减弱，降低油制 LLDPE 成本。当前油制路线已亏损，但供应过剩下产量不减。

综合来看，预计 LLDPE 期货将延续弱势震荡，价格或在 6700-7000 元 / 吨区间内波动。 

 



                  
 

       

  
 

 

        专题报告 

 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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