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行情回顾



行情回顾——绝对价格



行情回顾——价差



行情回顾——成本支撑
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行情回顾——出口支撑
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当下基本面



3.00%

4.61%

4.10%

5.03%

3.13% 3.00%

6.00% 6.00%

8.00%

6.00%

4.00%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PP装置梳理（全球）

Bulk Slurry Gas Phase Hydrocarbon Slurry Liquid/Gas Phase Comb. Multiple Gas Phase other 同比增速



1.77%

2.66%

4.04%

5.52%
5.05%

2.88%

4.76%

5.68%

7.99%

3.60%

2.15%

2.00%

4.20%
3.72%

9.24%

8.91%

4.00%

5.00% 5.00%

9.00%

4.00%

3.00%

1.00%

1.99%

4.59%

6.23%

4.27%

1.00%

0.00%

4.00%

2.00% 2.00%

1.00%
0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

10.00%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

PE装置梳理（全球）

HD LL LD PE同比增速 LL 增速



聚丙烯



基差偏强



欧美走弱，国内进出口关闭
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PDH和MTO利润



上游估值



下游：Bopp利润稍好，塑编利润差



非标维稳
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新回料价差低



丙烯弱



驱 动



PP新装置

华东 浙江 油制 浙石化 45 一线 2022年2月
华东 浙江 油制 浙石化 45 二线 2022年2月
华东 浙江 油制 镇海炼化二期 30 一线 2022年2月
东北 黑龙江 外采丙烯制 海天扩能 10 一线 2022年3月
华北 山东 混完脱氢 鲁清 35 一线 2022年6月
华北 天津 甲醇制 天津渤化 30 一线 2022年8月
华南 福建 丙烷制 中景 120 双线 2022年9月
华南 广东 丙烷制 东莞巨正源二期 30 三线 2023年
华南 广东 丙烷制 东莞巨正源二期 30 四线 2023年
华北 山东 油制 京博石化 40 一线 2023年
华北 山东 油制 京博石化 20 二线 2023年
华南 广东 油制 广东揭阳石化 70 一线 2022年12月
华南 海南 油制 海南炼化二期 25 一线 2022年12月
华南 海南 油制 海南炼化二期 20 二线 2022年12月
华东 浙江 油制 宁波大榭 30 一线 2022年9月

公司 地址 产能 投产时间
博禄 阿联酋 48 2022年中
KPI 哈萨克斯坦 50 2022年中
马油 马来西亚 90 停车中
埃克森 美国 45 2022年

INTER PIPELINE 加拿大 53 2022年



意外检修多
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意外检修一直都有。10-12月在季节性基础上再加10w意外



9月开始有进口增量
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国产粒料 国产粉料 粒料进口 总供应 国产同比 粉料同比 进口同比 总同比 总环比
2014年1~4月 407 79.70 170.98 657
2015年1~4月 491 85.40 169.35 746 20.73% 7.15% -0.95% 13.45% 3.99%
2016年1~4月 572 88.28 133.26 794 16.53% 3.37% -21.31% 6.43% 2.02%
2017年1~4月 623 105.67 165.65 894 8.90% 19.70% 24.31% 12.69% 2.62%
2018年1~4月 695.19 109.1 136.65 941 11.60% 3.25% -17.51% 5.22% 1.81%
2019年1~4月 731.33 111.88 152.84 996 5.20% 2.55% 11.85% 5.86% 4.36%
2020年1~4月 815.02 102.83 145.64 1063 11.44% -8.09% -4.71% 6.77% -1.20%
2021年1~4月 939.98 109.75 101.29 1151 15.33% 6.73% -30.45% 8.23% -7.89%
2022年1~4月 1015.24 95.00 93.01 1203 8.01% -13.44% -8.18% 4.54% -4.59%

国产粒料 国产粉料 粒料进口 总供应 国产同比 粉料同比 进口同比 总同比 总环比
2014年5~8月 410 87.60 158.74 656 -0.14%
2015年5~8月 503 89.99 145.06 738 22.66% 2.73% -8.62% 12.43% -1.04%
2016年5~8月 571 95.95 135.21 803 13.63% 6.62% -6.79% 8.76% 1.13%
2017年5~8月 649 108.07 123.02 881 13.67% 12.63% -9.01% 9.72% -1.53%
2018年5~8月 669 104.09 145.70 919 3.05% -3.68% 18.43% 4.38% -2.32%
2019年5~8月 721.94 117.17 149.91 989 7.86% 12.57% 2.89% 7.61% -0.71%
2020年5~8月 833.90 117.54 252.31 1204 15.51% 0.32% 68.31% 21.71% 13.19%
2021年5~8月 987.78 100 117.81 1206 18.45% -14.92% -53.31% 0.15% 4.74%
2022年5~8月 988.58 120 75.50 1184 0.08% 20.00% -35.91% -1.78% -1.59%

国产粒料 国产粉料 粒料进口 总供应 国产同比 粉料同比 进口同比 总同比 总环比
2014年9~12月 461 98.70 157.18 717 9.26%
2015年9~12月 529 95.60 153.70 778 14.61% -3.14% -2.21% 8.48% 5.41%
2016年9~12月 602 107.35 162.34 871 13.84% 12.29% 5.62% 12.03% 8.58%
2017年9~12月 665 107.42 151.78 924 10.52% 0.07% -6.51% 6.06% 4.96%
2018年9~12月 688.10 106.02 160.30 954 3.47% -1.30% 5.61% 3.27% 3.84%
2019年9~12月 788.91 118.06 169.42 1076 14.65% 11.36% 5.69% 12.78% 8.83%
2020年9~12月 911.48 116.89 221.19 1250 15.54% -0.99% 30.56% 16.09% 3.81%
2021年9~12月 1027.45 112 121.64 1261 12.72% -4.18% -45.01% 0.92% 4.60%
2022年5~8月 1073.23 120 120.00 1313 4.46% 7.14% -1.35% 4.14% 10.91%
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库存



聚乙烯



基差偏强



国内价差
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欧美弱。
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各工艺利润



上游原料：乙烷，乙烯



下游利润中性。



HD，LD偏弱
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驱 动



装置投产

2022年 月产量 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
浙石化（2月）30 HD 30 2.73 18 18 18 30 30 30 30 30 30 30 30
浙石化（2月）40 LD 40 3.64 24 24 24 40 40 40 40 40 40 40 40
镇海（1月）30 HD 30 2.73 18 18 18 30 30 30 30 30 30 30 30 30
镇海（4月）30 HD 30 2.73 18 18 18 30 30 30 30 30 30
卫星（9月）40 HD 40 3.64 24 24 24

揭阳石化（9月以后）40 HD 40 3.64
揭阳石化（9月以后）80 全密度 80 7.27
海南炼化（年底）30 HD 30 2.73
海南炼化（年底）30 全密度 30 2.73

18.00 60.00 60.00 90.00 118.00 118.00 130.00 130.00 130.00 154.00 154.00 154.00
总和 1.50 5.00 5.00 7.50 9.83 9.83 10.83 10.83 10.83 12.83 12.83 12.83

LL

HD 4.09 25.12 34.36 52.36 64.36 48.00 60.00 60.00 60.00 84.00 84.00 84.00
9.66 19.36 26.00

全密度 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00

LD 0.00 24.00 24.00 24.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00
6.00 13.33 13.33



8月开始增量
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平衡表

PE总 国产 进口 进口废塑 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年1~4月 401 315.10 100.64 816.74

2015年1~4月 452 333.08 77.40 862.84 12.81% 5.71% 5.64% 4.70%

2016年1~4月 521 319.69 49.50 890.66 15.28% -4.02% 3.22% -1.17%

2017年1~4月 562 382.67 57.33 1002.48 7.86% 19.70% 12.55% 5.82%

2018年1~4月 583 440.12 0.14 1023.36 3.67% 15.01% 2.08% -1.50%

2019年1~4月 629 538.62 0.00 1167.99 7.93% 22.38% 14.13% 9.52%

2020年1~4月 698 516.41 0.00 1214.10 10.86% -4.12% 3.95% -0.31%

2021年1~4月 773.50 529.52 0.00 1303.02 10.87% 2.54% 7.32% -7.49%

2022年1~4月 855.53 440.80 0.00 1296.33 10.60% -16.75% -0.51% 1.53%

国产 进口 进口废塑 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年5~8月 428 289.80 105.57 823.37 0.81%

2015年5~8月 466 304.19 93.67 863.96 8.90% 4.96% 4.93% 0.13%

2016年5~8月 514 307.16 66.38 887.44 10.25% 0.98% 2.72% -0.36%

2017年5~8月 533 352.63 48.72 934.72 3.79% 14.80% 5.33% -6.76%

2018年5~8月 572 475.40 4.90 1051.93 7.17% 34.82% 12.54% 2.79%

2019年5~8月 627 551.92 0.00 1178.66 9.64% 16.10% 12.05% 0.91%

2020年5~8月 673.53 661.56 0.00 1335.09 7.47% 19.86% 13.27% 9.97%

2021年5~8月 796.54 439.48 0.00 1236.02 18.26% -33.57% -7.42% -5.14%

2022年5~8月 829.12 387.98 0.00 1217.10 4.09% -11.72% -1.53% -6.11%

国产 进口 进口废塑 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年9~12月 441 281.10 101.98 824.08 0.09%

2015年9~12月 499 323.63 78.71 901.16 13.11% 15.13% 9.35% 4.31%

2016年9~12月 547 339.14 61.38 947.31 9.61% 4.79% 5.12% 6.75%

2017年9~12月 592 417.17 29.85 1038.93 8.25% 23.01% 9.67% 11.15%

2018年9~12月 601 465.54 0.00 1066.46 1.52% 11.59% 2.65% 1.38%

2019年9~12月 662 556.24 0.00 1217.85 10.10% 19.48% 14.20% 3.32%

2020年9~12月 758.32 650.14 0.00 1408.46 14.62% 16.88% 15.65% 5.50%

2021年9~12月 838.08 438.68 0.00 1276.76 10.52% -32.53% -9.35% 3.30%

2022年9~12月 921.71 495.00 0.00 1416.71 9.98% 12.84% 10.96% 16.40%

国产 进口 总供应 国产同比 进口同比 总同比 需求 需求增速

2014 1270.00 886.00 2156.00

2015 1417.29 960.89 2378.18 11.60% 8.45% 10.31%

2016 1582.16 966.00 2548.15 11.63% 0.53% 7.15% 2554.85

2017 1687.75 1152.48 2840.23 6.67% 19.30% 11.46% 2823.45 10.51%

2018 1755.65 1381.06 3136.71 4.02% 19.83% 10.44% 3145.17 11.39%

2019 1917.71 1646.78 3564.50 9.23% 19.24% 13.64% 3568.01 13.44%

2020 2129.54 1828.11 3957.65 11.05% 11.01% 11.03% 3944.95 10.56%

2021 2408.13 1407.68 3815.81 13.08% -23.00% -3.58% 3826.52 -3.00%

LL总 国产LL 进口LL 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年1~4月 175 91.35 266

2015年1~4月 193 89.63 282 10.15% -1.88% 6.02% 8.53%

2016年1~4月 228 78.79 307 18.37% -12.09% 8.70% 5.48%

2017年1~4月 266 93.54 359 16.54% 18.71% 17.10% 3.61%

2018年1~4月 266 127.90 394 0.17% 36.73% 9.69% 3.57%

2019年1~4月 270 178.10 448 1.39% 39.25% 13.67% 10.69%

2020年1~4月 316 160.81 477 17.18% -9.71% 6.50% 2.05%

2021年1~4月 340.39 193.15 533.54 7.57% 20.11% 11.79% -0.04%

2022年1~4月 376.50 148.87 525.38 10.61% -22.92% -1.53% 3.34%

国产LL 进口LL 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年5~8月 183 77.60 261 -2.08%

2015年5~8月 193 77.38 271 5.62% -0.28% 3.86% -4.08%

2016年5~8月 219 80.32 299 13.23% 3.80% 10.53% -2.46%

2017年5~8月 230 91.40 322 5.07% 13.79% 7.41% -10.53%

2018年5~8月 238 153.70 391 3.23% 68.16% 21.68% -0.74%

2019年5~8月 267 175.83 443 12.24% 14.40% 13.09% -1.25%

2020年5~8月 273.06 228.01 501.07 2.38% 29.67% 13.23% 4.99%

2021年5~8月 341.68 147.11 488.79 25.13% -35.48% -2.45% -8.39%

2022年5~8月 358.10 121.78 479.88 4.80% -17.22% -1.82% -8.66%

国产LL 进口LL 总供应 国产同比 进口同比 总同比 总环比

2014年9~12月 188 72.60 260 -0.23%

2015年9~12月 207 83.61 291 10.55% 15.16% 11.84% 7.43%

2016年9~12月 251 96.16 347 20.91% 15.01% 19.22% 15.87%

2017年9~12月 267 113.29 381 6.62% 17.82% 9.73% 18.37%

2018年9~12月 253 152.00 405 -5.42% 34.17% 6.36% 3.47%

2019年9~12月 293 175.00 468 15.73% 15.13% 15.50% 5.67%

2020年9~12月 325.57 208.17 533.74 11.25% 18.95% 14.13% 6.52%

2021年9~12月 366.94 141.44 508.38 12.71% -32.06% -4.75% 4.01%

2022年9~12月 386.84 160.00 546.84 5.42% 13.12% 7.57% 13.96%

国产LL 进口LL 总供应 国产同比 进口同比 总同比 需求增速

2014 545.80 241.55 787.35

2015 593.65 250.62 844.26 8.77% 3.75% 7.23%

2016 698.01 255.27 953.29 17.58% 1.86% 12.91%

2017 763.47 298.23 1061.70 9.38% 16.83% 11.37% 10.78%

2018 756.86 433.60 1190.46 -0.87% 45.39% 12.13% 13.45%

2019 829.42 528.93 1358.35 9.59% 21.99% 14.10% 13.25%

2020 915 596.99 1512 10.33% 12.87% 11.32% 11.10%

2021 1049 481.70 1531 14.64% -19.31% 1.23% 1.53%
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结论：

1、格局偏差。PP投产压力大于线性。

2、低利润下供应端意外较多。最近在恢复。

3、外盘走弱下PE影响较大。

4、绝对价格不够低。
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