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聚烯烃：“两会”结束后，LL-PP 或将迎来下跌

报告要点：

3 月 5 日，两会中与聚烯烃行业相关的内容主要集中在技术创新、绿色低碳发展、产能优化、

产业链升级以及人才培养等方面。

会中释放积极政策信号，聚焦高科技新材料发展、房地产回暖及消费提振，但是并没有对下游

需求端离房地产市场更近的聚丙烯注入短暂的强心剂，反观聚丙烯在季节性旺季“金三银四”

到来之前，价格却窄幅震荡，“两会”的宏观利好预期并未反馈于盘面之上。与此同时，地膜

需求旺季全面启动，华北、华东等地农膜企业开工率快速攀升，原料补库需求显著增强，推动

聚乙烯价格小幅上行。因此，“两会”的宏观利好对产能严重过剩的聚烯烃影响甚微，加之目

前成本端原油支撑的松动，盘面的价格清晰的反应了聚烯烃自身基本面的情况。

2025 年聚乙烯计划投产 658 万吨，实际预估 538 万吨，聚丙烯计划投产 615 万吨，实际预估

535 万吨。其中聚乙烯投产大量集中在二季度，再结合供需平衡表的推测，LL-PP 价差或将走

缩。该价差拐点信号为“两会”结束后叠加四月聚乙烯投产落地，最后配合季节性淡季的到来，

该价差或将迎来大幅下跌。下半年由于聚乙烯投产较小，伴随聚丙烯相对分散的投产计划，

LL-PP 价差在 5月之后进入一个震荡上行的趋势。



能源化工研究 | 聚烯烃

2025-03-13 2

“两会”结束后，LL-PP 或将迎来下跌

“两会”宏观利好支撑聚丙烯价格低位震荡，聚乙烯叠加自身农膜旺季，盘面价格震荡上行。

本届两会多次提到的高科技新材料转型问题也不陌生了，其影响聚烯烃盘面的能力有限，尤其

是在聚烯烃大投产周期内，宏观利好短暂支撑盘面价格可以，但是回归到基本面，目前仍处于

大投产周期内，供过于求的形势短期仍不会改变。

2022 年以后，随着各工艺利润的修复，投产比例（实际投产量/计划投产量）逐年提高，而今

年聚丙烯投产计划多为油制和煤制，相对民营企业的利润敏感性较低，因此今年的预计投产比

例或将持续抬升。

聚乙烯计划投产 658 万吨，实际预估 538 万吨，聚丙烯计划投产 615 万吨，实际预估 535 万吨。

其中聚乙烯投产大量集中在二季度，再结合供需平衡表的推测，LL-PP 价差或将走缩。该价差

拐点信号为“两会”结束后叠加四月聚乙烯投产落地，最后配合季节性淡季的到来，该价差或

将迎来大幅下跌。下半年由于聚乙烯投产较小，伴随聚丙烯相对分散的投产计划，LL-PP 价差

在 5月之后进入一个震荡上行的趋势。

图 1：聚乙烯投产情况（万吨/年） 图 2：聚丙烯投产情况（万吨/年）

数据来源：五矿期货研究中心 数据来源：五矿期货研究中心

图 3：聚乙烯各项生产工艺利润（元/吨） 图 4：聚丙烯各项生产工艺利润（元/吨）

数据来源：五矿期货研究中心 数据来源：五矿期货研究中心

图 5：聚烯烃各月投产&LL-PP 价差（万吨、元/吨）
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