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综合关税政策对聚烯烃直接和间接影响的分析，我们可以得出以下结论：

在供给端，尽管轻烃路线受到较大影响，产量会有较为明显的下降，但一方

面原油成本下降促使油制开工率提升，为聚烯烃供应提供了一定支撑；另一

方面煤制和甲醇路线也能起到一定的替代作用。对于聚乙烯而言，供应量变

动相对有限，整体供应格局相对稳定；然而，考虑到 PDH 装置的规模较大，

聚丙烯每月预计将损失约 20 万吨产量，聚乙烯进口量每月减少约 17 万吨。

在需求端，预计塑料制品出口每月减少约 34 万吨，聚丙烯出口每月减少约

5 万吨。 

总体来看，预计供需减量基本平衡，但需求缩减相对稍多。中美互相加

征关税，对聚烯烃基本面的影响较为有限。聚烯烃价格变动更多地跟随成本

端原油价格下跌，聚乙烯和聚丙烯价格的差异主要是由于轻烃路线占比不同

而受关税影响程度不同。因此，在此次原油价格大幅下跌的过程中，聚乙烯

和聚丙烯价格波动在化工品种中相对较小。 
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光期能化：关税政策对聚烯烃产业链影响分析 

一、背景 

2025 年 4 月 2 日北京时间凌晨，特朗普政府公布了基于对等关税框架的调查结果及加征税

率，这一举措犹如一颗重磅炸弹，波及约 185个国家。此次关税调整的税率区间跨度极大，从 10%

至 50%不等。其中，中国作为全球重要的贸易大国，被加征 34%的关税；欧盟、越南、日本等国

家和地区也未能幸免，分别面临 20%、46%、24%的关税上调。当地时间 4 月 5 日（周六）起，10%

的基础加征率先生效，而实际对等关税自 4 月 9日起正式实施。倘若该框架得以全面执行，美国

实际关税将从先前的 3%大幅跃升至近 25%，这一数值将超越 1930年《斯穆特-霍利关税法案》实

施后的历史最高水平。 

随后，在 4 月 4 日，中国国务院关税税则委员会迅速做出回应，宣布自 4 月 10 日起，对原产

于美国的所有进口商品加征 34%关税，以维护自身的贸易权益。在美国“对等关税”生效前夕，

白宫于 4 月 9日凌晨再度出招，宣布对中国进口商品再加征 50%关税措施，该措施于美东时间周

三凌晨 12时 01 分（北京时间中午 12时 01 分）准时施行。面对美国的进一步施压，中国当日迅

速反击，宣布将原产于美国的所有进口商品关税提升至 84%。紧接着，4 月 10 日凌晨，美国总统

特朗普又宣布将在 90 天内对多数国家实行 10%的较低关税税率，但对中国却将税率提高至 125%。

这一系列短时间内密集且幅度巨大的关税调整，使得全球贸易市场陷入了前所未有的震荡之中。

聚烯烃行业作为与国际贸易紧密相连的产业，在这场贸易风暴中也难以置身事外，其产业链各个

环节都将受到不同程度的影响。 

二、关税对聚烯烃的直接影响 
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（一）聚乙烯进出口情况 

2020年之后，我国聚乙烯进口量逐步走弱，进口依赖度降低，但从美国进口的占比却在逐年

扩大。截至 2024年，低密度聚乙烯（LDPE）进口总量达到了 295.66万吨，其中自美国进口的数

量为 46.13 万吨，占比 15.6%。线性低密度聚乙烯（LLDPE）进口总量为 521 万吨，从美国进口量

为 110.36万吨，占比 21.2%。高密度聚乙烯（HDPE）进口总量 568.42 万吨，美国进口量为 82.21

万吨，占比 14.5%。 

图表 1：LDPE 进口结构 图表 2：LLDPE 进口结构 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 

图表 3：HDPE 进口结构 图表 4：PE 出口结构 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 
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然而，由于我国聚乙烯在国际市场上的竞争力相对较弱，尽管近年来我国聚乙烯出口量有所

增加，但依旧处于较低水平。截至 2024年，中国聚乙烯出口总量仅 41 万吨，其中 LDPE 出口量

24 万吨，LLDPE 出口量 17 万吨，HDPE 出口量近乎可以忽略不计。 

（二）聚丙烯（PP）进出口情况 

回顾 2020年，受新冠疫情这一“黑天鹅”事件的影响，口罩等防疫物资需求呈爆发式增长，

作为生产口罩的关键原材料，聚丙烯进口量也随之达到峰值。但随着疫情影响逐渐消退，全球口

罩需求回归常态，以及国内新增聚丙烯生产装置相继投产，国内聚丙烯供应能力不断增强，聚丙

烯进口量逐年呈现下降趋势。截至 2024 年，中国聚丙烯进口量已降至 235.63 万吨，且从美国进

口量极少，常年占总进口量的 1%以下。 

在出口方面，2020年后，随着疫情影响减弱，聚丙烯产能持续增加，国内市场供应出现过剩

局面，促使企业积极拓展海外市场，出口量相应增多。截至 2024年，出口量增至约 216万吨，其

中近 40%出口至东南亚地区，而出口至美国的量常年占比在 1%以下。 

图表 5：HDPE 进口结构 图表 6：PE 出口结构 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 

(三)综合影响分析 
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综合聚烯烃的进出口结构来全面剖析，中国对美国加征关税对聚乙烯的影响更为显著。此次

关税增加预计将使聚乙烯进口量每年减少约 200 万吨，约占总进口量的 15%。这主要是因为中国

从美国进口聚乙烯的基数相对较大，关税提升导致进口成本大幅增加，企业在权衡成本与收益后，

将减少从美国的进口量。而由于聚丙烯几乎不从美国进口，进口关税对聚丙烯进口几乎无直接影

响。 

从出口角度看，聚烯烃出口量相对有限。以聚乙烯为例，年出口量仅 40 万吨，美国对华加征

关税对其影响较小，因为本身出口至美国的量就微乎其微。聚丙烯出口量相对较多，达 200 万吨

水平，但出口至美国的量极少。不过，考虑到转口至东南亚的量，由于美国“对等关税”对东南

亚地区也有波及，预计聚丙烯出口量将缩减约 60 万吨/年。 

三、关税政策对聚烯烃的间接影响 

（一）对供应的影响 

聚烯烃生产工艺路径主要涵盖油制、煤制和轻烃制三条，其中甲醇制烯烃（MTO）可归为煤

制路线。从产能占比来看，油制在聚烯烃生产工艺中占据主导地位，在聚乙烯产能中占比 65%，

在聚丙烯产能中占比 53%。煤制路线和轻烃制路线的产能占比大致相当。 

图表 7：PE 产业链 
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资料来源：光大期货研究所整理 

图表 8：PP 产业链 

 

资料来源：光大期货研究所整理 

1、对甲醇路线的影响 

图表 9：甲醇进口结构 图表 10：甲醇出口量 
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资料来源：钢联、光大期货研究所 

从进出口结构来看，中国甲醇进口和出口量差距巨大。外采甲醇的 MTO装置对甲醇的需求

量高达 1400 多万吨，除 4家内地企业配有部分甲醇装置外，其余主要集中在华东地区，如诚志、

兴兴、宁波富德、渤化、联泓、斯尔邦（盛虹）等企业，总计需求约 1000 万吨，这部分庞大的缺

口依赖进口来填补。但中国甲醇进口主要来自伊朗、阿联酋等中东国家，从美国进口甲醇的量极

少甚至几乎为零。因此，本轮中美互加关税对中国甲醇的进出口无直接影响。然而，全球贸易摩

擦升级虽未对甲醇进出口产生直接冲击，但需高度警惕其对产业链产生的间接影响。例如，贸易

摩擦可能导致下游塑料制品等行业需求萎缩，进而间接影响甲醇制烯烃装置的开工率。 

2、对轻烃路线的影响 

轻烃路线主要包括丙烷脱氢（PDH）和乙烷脱氢，其中乙烷脱氢约占聚乙烯产能的 16%，PDH

目前已占到丙烯产能的 20%左右。 

在乙烷方面，中国液化乙烷市场供应主要依赖进口。截至 2024年，中国进口乙烷量达到 550

万吨左右，其中绝大部分来自美国。 

图表 11：乙烷进口结构 
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资料来源：钢联、光大期货研究所 

中国对美国加征关税将大幅提高乙烷进口成本。不过，事物具有两面性，关税也会使美国乙

烷出口量减少，在美国国内市场供应过剩的压力下，进而促使美国乙烷价格下跌。同时，天然气

作为乙烷的关联产品，其价格下跌也会带动乙烷价格同步下降，预计原料成本的下跌将在一定程

度上抵消关税带来的成本增长。但综合多方面因素考虑，中国进口美国乙烷的成本仍将上升。在

全球乙烷供应格局中，除美国具备大量乙烷出口能力外，其他国家产出的乙烷基本用于自身消费。

目前，尚无国家能够替代美国的供应地位。即便未来中东及俄罗斯等地区有富余乙烷资源，考虑

到码头建设周期以及出口能力的限制，其未来出口乙烷的潜在能力较小，且实施时间存在较大不

确定性。预计这将对国内 185 万吨/年装置的生产造成影响，部分依赖美国乙烷原料的装置可能面

临原料供应紧张或成本大幅上升的困境，进而影响生产计划。 

图表 12：乙烷制乙烯路线炼厂 

项目名称 产能（万吨） 原料 

江苏新浦化学 65 进口乙烷 

连云港石化 80 进口乙烷 

华泰盛富 40 进口乙烷 
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资料来源：钢联、光大期货研究所 

丙烷方面，2024 年中国进口丙烷量突破 2900 万吨，其中从美国进口的丙烷量超过 50%。因

此，中国实施反制裁关税必然会增加进口丙烷的成本。当前，PDH企业利润处于亏损状态，后期

丙烷价格上涨将对 PDH 生产企业造成较大冲击。目前，企业原料库存普遍维持在 1 个月左右，

预计 5 月中旬后影响将较为显著。已投产的 PDH 装置可能会采取降负或减产措施，甚至部分装

置可能长期停车，或者通过转换原料来源，如外采丙烯来降低生产成本。预计这将影响 705 万吨

/年装置的生产，对国内丙烯供应影响较大，进而波及聚丙烯等下游产品的供应。 
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图表 13：丙烷进口结构 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 

图表 14：PDH生产利润（元/吨） 图表 15：PDH 开工率（%） 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 
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图表 16：PDH炼厂概况 

生产企业 产能（万吨/年） 备注 

河北海伟 30 
丙烷来自美国，预计生产至 4 月底后看丙烯

成本外采丙烯生产 

金能化学 135 82%丙烷来自美国，预计可以生产至 4 月底 

绍兴三圆 50 
二线 30 万吨/年计划搬迁，一线成本原因通

过外采丙烯生产 

东华能源（张家港） 40 
87%丙烷来自美国，预计消耗至 5 月中旬后

暂时停车中 

东华能源（宁波） 120 

一线长期停车中，二三线暂时维持低负荷生

产，后期视市场情况调整，原料美国采购

91% 

东华能源（茂名） 40 9%丙烷来自美国，基本无影响 

宁波金发 80 
63%丙烷来自美国，二线中旬 4.15 日计划停

车，预计可以消耗 45 天左右 

台塑宁波 45 
100%丙烷来自美国，预计 5 月消耗完后外采

丙烯生产 

东莞巨正源 120 丙烷 10%来自美国，正常生产中无停车计划 

泉州国亨 45 100%丙烷来自美国，后期视市场变化而定 

合计 705  

资料来源：钢联、光大期货研究所 

综合来看，进口关税对轻烃路线的影响最为突出，对甲醇以及煤制路线影响较小。此外，由

于原油价格大幅下降，油制路线利润回升，将促使油制开工率提高，从而在一定程度上弥补轻烃

路线的产量损失。考虑到聚乙烯和聚丙烯在生产工艺占比上的差异，影响也有所不同。聚乙烯油

制占比高，轻烃路线占比低；聚丙烯油制占比低，PDH 路线占比高。因此，即使油制路线开工率

提高，短期内聚丙烯的供应缺口仍将更大，这对聚丙烯市场的供需平衡将带来较大挑战，价格走

势也将受到相应影响。 
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图表 17：油制 LLDPE生产利润（元/吨） 图表 18：油制 PP生产利润（元/吨） 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 

（二）对需求的影响 

截至 2024年，中国塑料制品年出口量约为 1300 万吨。在出口市场结构方面，近年来北美地

区在中国塑料制品出口中的占比下滑至 3%左右，但东南亚地区占比接近 27%。此次美国“对等关

税”主要针对中国和东南亚地区，因此关税将对转口贸易产生影响。 

图表 19：塑料制品出口结构 

 

资料来源：钢联、光大期货研究所 
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不过，值得庆幸的是，近年来中国塑料制品的出口结构明显更加分散，出口目的地逐渐多元

化，这在一定程度上能够缓解美国关税政策带来的冲击。尽管如此，预计关税仍将导致中国塑料

制品出口量下降约 400 万吨/年。这将对塑料制品行业的整体需求产生较大抑制作用，进而向上游

传导，影响聚烯烃的市场需求。 

图表 20：美国对东南亚地区对等关税明细 

国家/地区 对等关税税率 豁免或特殊条款 备注 

越南 46% 无特殊豁免 
越南对美顺差较高，面临供应链转

移压力 

泰国 36% 无特殊豁免 对美出口电子产品、农产品受冲击 

柬埔寨 49% 无特殊豁免 东南亚国家中税率最高 

资料来源：光大期货研究所整理 

三、综合分析 

综合关税政策对聚烯烃直接和间接影响的分析，我们可以得出以下结论：在供给端，尽管轻

烃路线受到较大影响，产量会有较为明显的下降，但一方面原油成本下降促使油制开工率提升，

为聚烯烃供应提供了一定支撑；另一方面煤制和甲醇路线也能起到一定的替代作用。对于聚乙烯

而言，供应量变动相对有限，整体供应格局相对稳定；然而，考虑到 PDH 装置的规模较大，聚丙

烯每月预计将损失约 20 万吨产量，聚乙烯进口量每月减少约 17 万吨。在需求端，预计塑料制品

出口每月减少约 34 万吨，聚丙烯出口每月减少约 5 万吨。 

总体来看，预计供需减量基本平衡，但需求缩减相对稍多。中美互相加征关税，对聚烯烃基

本面的影响较为有限。聚烯烃价格变动更多地跟随成本端原油价格下跌，聚乙烯和聚丙烯价格的

差异主要是由于轻烃路线占比不同而受关税影响程度不同。因此，在此次原油价格大幅下跌的过

程中，聚乙烯和聚丙烯价格波动在化工品种中相对较小。 
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光期能化研究团队成员介绍 
 

• 所长助理兼能化总监：钟美燕 

现任光大期货研究所所长助理兼能化总监，上海财经大学硕士，荣获 2019 年度、2021年度、

2022年度上期能源“优秀分析师”，带领能源研究团队获得上期能源 2021年、2022年优秀产

业服务团队奖，2022、2023 年度期货日报最佳工业品分析师。十余年期货衍生品市场研究经

验，服务于多家上市公司及国内知名企业，为其量身定制风险管理方案及投资策略。曾获郑

商所高级分析师，并长期担任《第一财经》、《期货日报》等媒体特约评论员。2020年能化团

队主讲的“原油衍生品精品系列直播‘油’刃有余”入选中期协 2020年期货投资者教育优秀

案例。 

期货从业资格号：F3045334；期货交易咨询资格号：Z0002410。 

 

• 原油/燃料油/天然气/沥青/航运分析师：杜冰沁 

现任光大期货研究所原油、天然气、燃料油、沥青和航运分析师，美国威斯康星大学麦迪逊

分校应用经济学硕士学位，山东大学金融学学士；荣获 2022年度上海期货交易所优秀能化分

析师奖，2022、2023年度期货日报最佳工业品分析师称号，所在团队获得上期能源 2021年、

2022年优秀产业服务团队奖；扎根国内外能源行业研究，深入研究产业链上下游，关注行业

热点事件，撰写多篇深度报告，获得客户高度认可。长期在《期货日报》、《第一财经》等国内

主流财经媒体发表观点，并接受《央视财经》和《21世纪经济报道》等媒体采访。 

期货从业资格号：F3043760；期货交易咨询资格号：Z0015786。 
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• 橡胶/聚酯分析师：邸艺琳 

现任光大期货研究所橡胶、聚酯分析师，上海大学金融学硕士、金融学学士。主要从事天然

橡胶、20 号胶、PTA、MEG等期货品种的研究工作，擅长数据分析，逻辑能力较强。 

期货从业资格号：F03107645。 

 

• 甲醇/PE/PP/PVC 分析师：彭海波 

中国石油大学（华东）工学硕士，中级经济师，主要从事甲醇、PE、PP、PVC 的研究工作，

多年能化期现贸易工作，通过 CFA三级考试，具备将金融理论与产业操作相结合的经验。 

期货从业资格号：F03125423。 

 
联系我们 

 
公司地址：中国（上海）自由贸易试验区杨高南路 729号 6楼、703单元        

公司电话：021-80212222        传真：021-80212200 

客服热线：400-700-7979        邮编：200127 
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证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文

中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的操作依据

和建议，投资者据此作出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。 

 


