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2022 年聚烯烃市场波动较大，年初因为俄乌战争等因素导致原油、丙烷等原料价

格大幅度上涨，聚烯烃成本不断上涨。聚烯烃价格在成本支撑等因素推动下大幅度上

涨。4-5 月份成本支撑影响因素减弱，叠加国内需求大幅走弱，聚烯烃价格在供强需弱

的影响下大幅度走弱。接下来的 6 月份又因为市场对宏观预期先强后弱的变化，又有了

一段过山车行情，震荡走弱的局面一直持续到 9 月份才稍微有所好转，9 月中下旬到

10 月份聚烯烃价格小幅度反弹。但 10 月份之后市场预期再度转差，聚烯烃价格继续下

跌，一直持续到 11 月初。之后市场预期开始有所改善，聚烯烃开始了一波反弹行情。 

展望 2023 年，聚烯烃的价格走势仍有很大的不确定性，宏观经济预期对聚烯烃价

格影响仍然比较大，明年可能会面临国内需求复苏与经济整体处于衰退周期的复杂局

面。产业供需等因素的影响可能会继续弱化，聚烯烃价格多数时间可能会跟随商品以及

化工板块整体运动，少部分时间可能会有自己的独立行情，需要关注明年装置实际投产

情况以及需求恢复进度。 
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市场预期掌握行情节奏，产业供需因素退居次位 

——聚烯烃 2023 年年报 

一、聚烯烃行情回顾   

◼ 2022 年聚烯烃市场波动较大，年初因为俄乌战争等因素导致原油、丙烷

等原料价格大幅度上涨，聚烯烃成本不断上涨。聚烯烃价格在成本支撑

等因素推动下大幅度上涨。4-5 月份成本支撑影响因素减弱，叠加国内

需求大幅走弱，聚烯烃价格在供强需弱的影响下大幅度走弱。接下来的

6 月份又因为市场对宏观预期先强后弱的变化，又有了一段过山车行情，

震荡走弱的局面一直持续到 9 月份才稍微有所好转，9 月中下旬到 10 月

份聚烯烃价格小幅度反弹。但 10 月份之后市场预期再度转差，聚烯烃价

格继续下跌，一直持续到 11 月初。之后市场预期开始有所改善，聚烯烃

开始了一波反弹行情。 

图表 1：聚烯烃行情回顾  

 
来源：Wind，中泰期货整理 

二、聚乙烯新产能增速继续放缓  

1、聚乙烯今年产能增速略有放缓 

◼ 国内 PE 产能持续增长，14 年是国产供应爆发期供应增速 13%，15-16

年供应增速 7%，17 年新投产装置较少供应增速 4%，18 年供应增速

6.7%。2019 年有 3 套装置投产，供应增速 5.06%，2020 年有 7 套装置

投产，2020 年产能达到 2341 万吨/年，较 2019 年（1961 万吨/年）产

能增加 380 万吨，供应增速 19.38% 。2021 年产能增加 435 万吨，产

能达到 2776 万吨/年，供应压力仍然是比较大的。2022 年国内投产了鲁

清石化、浙石化二期、镇海炼化、中科炼化、卫星石化等装置，产能增

加 270 万吨。 
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图表 2：国内聚乙烯产能历程（万吨/年）  图表 3：国内聚乙烯进口依存度 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

2、聚乙烯 2022 年国内新装置投产情况 

◼ 2022 年国内聚乙烯新增装置产能共计 270 万吨，分别为鲁清石化 35 万吨

HD、浙石化二期 30 万吨 EVA、浙石化二期 40 万吨 LD、浙石化二期 35 万

吨 HD、镇海炼化 30+30 万吨 HD、中科炼化 10 万吨 EVA、卫星石化二期

40 万吨 HD，新疆天利 20 万吨 EVA。 

图表 4：聚乙烯 2022 年国内新增装置投产情况 

装置 HDPE LLDPE LDPE 全密

度 

EVA 时间 工艺 

浙石化二期 35  40  30 2022 年 1 月 油制 

镇海炼化 30   30  2022 年 1 月 油制 

鲁清石化 35       

中科炼化     10  油制 

卫星石化（连

云港石化） 

40     2022 年 8 月  

新疆天利     20 2022 年 10 月 油制 

小计 140  40 30 60   

合计 270 
 

来源：Wind，中泰期货整理 

3、聚乙烯 2023 年国内新装置投产计划 

◼ 2023 年国内聚乙烯仍有多套新装置要投产，分别是海南炼化、中石油广东、

古雷石化等，如果全部如期投产的话，预计会有 480 万吨产能投放。 

图表 5：聚乙烯 2023 年新装置投产计划 
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装置 HDPE LLDPE LDPE 全密

度 

EVA 时间 工艺 

海南炼化 30   30  2023 年 1 月  

广东石化 40   80  2023 年 1 月 油制 

古雷石化   30  30 2023 年 2 月 油制 

宁夏宝丰三期 40  25   2023 年 6 月  

裕龙石化 75   100  2023 年 11 月  

小计 185  55 210 30   

合计 480 
 

来源：Wind，中泰期货整理 

三、聚丙烯新产能增速略有放缓 

1、聚丙烯今年产能增速略有放缓 

◼ 国内 PP 产能持续增长，15 年是国产供应爆发期，16-18 国产供应增速略微

下降，19 年供应增速开始提高， 2020 年供应增速再次提高，2020 年国内

聚丙烯新增产能 380 万吨/年，总产能达到 3241 万吨/年（含粉料），产能增

长率 13.7%。2021 年国内聚丙烯新增产能 379 万吨，总产能达到 3620 万吨

/年（含粉料），产能增长率 11.69%。2022 年投产了浙石化二期 45+45 万吨、

镇海炼化二期 30 万吨、大庆海鼎 10 万吨，鲁清石化 30 万吨、天津渤化 30

万吨，宁波大榭 30 万吨，中景石化 60 万吨，产能增加 280 万吨。 

图表 6：国内聚丙烯产能历程（万吨/年）  图表 7：国内聚丙烯进口依存度 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

2、聚丙烯 2022 年国内新装置投产情况 

◼ 2022 年投产了浙石化二期 45+45 万吨、镇海炼化二期 30 万吨、大庆海鼎 10

万吨，鲁清石化 30 万吨、天津渤化 30 万吨，宁波大榭 30 万吨，中景石化

60 万吨，产能增加 280 万吨。 

图表 8：聚丙烯 2022 年国内新增装置投产情况 
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装置 产能 品种 时间 工艺 

浙江石化二期 45 PP 2022 年 1 月 油制 

大庆海鼎 10 PP 2022 年 1 月 外购丙烯 

镇海炼化二期 30 PP 2022 年 3 月 油 

浙江石化二期 45 PP 2022 年 3 月 油 

鲁清石化 30 PP 2022 年 6 月    混烷裂解 

天津渤化 30 PP 2022 年 6 月 甲醇 

宁波大榭 30 PP 2022 年 9 月 油 

中景石化 60 PP 2022 年四季度 PDH 

合计 280 
 

来源：Wind，中泰期货整理 

3、聚丙烯 2023 年国内新装置投产计划 

◼ 2023 年仍有多套装置计划投产，京博石化、等，如果全部如期投产的话， 

2023 年预计仍有 315 万吨新产能投放。 

图表 9：聚丙烯 2023 年国内新增装置投产计划 

装置 产能 品种 时间 工艺 

广东石化 50 PP 2023 年 1 月 油制 

京博石化 60 PP 2023 年一季度 油+混烷 

巨正源二期 60 PP   2023 年一季度 丙烷 

中化弘润 45 PP 2023 年一季度 油制 

甘肃华亭 20 PP 2023 年二季度     煤制 

中石化安庆 30 PP 2023 年二季度     油制 

盛虹集团二期 50 PP 2023 年二季度     油制 

合计 315 
 

来源：Wind，中泰期货整理 

四、下游需求增速较去年下滑  

1、塑料制品产量增速下滑 

◼ 今年塑料制品产量增速呈现下滑趋势，产量也较去年有所下滑，主要原

因是今年塑料下游需求整体表现确实不好，特别是出口需求今年表现略

微差一点。 

◼ 2023 年塑料制品需求应该会有起色，随着防控政策的调整以及出口订单

的恢复，预计下游实际需求会不断恢复。虽然短期会因各种原因对需求

有些冲击，但中长期来看，方向是在向好发展的。 

 

图表 10：塑料制品产量同比  图表 11：塑料制品产量季节性 
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来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

2、家电板块产量增速下滑 

◼ 今年家电板块的需求增速也开始下滑，这在 2022 年下半年表现的更加

明显。家电属于房地产后周期的产品，受房地产周期影响较大。  

图表 12：空调产量  图表 13：电冰箱产量 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

 

图表 14：洗衣机产量  图表 15：彩电产量 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 
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3、汽车行业表现不佳 

◼ 今年汽车产量出现比较明显的下滑，3-4 月份主要是受到疫情等因素的

影响，6 月份开始汽车产量开始逐渐恢复。但是 10 月份开始又出现了下

滑趋势。 

图表 16：汽车产量同比  图表 17：汽车产量季节性 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

4、快递需求增速也略微下滑 

◼ 今年快递仍然处于增长趋势，但是增长速度出现明显的下滑，特别是 10

月份数据已经低于去年。11 月-12 月数据预计仍然较差，特别是 12 月

份物流在疫情冲击下效率大幅度降低。 

◼ 2023 年随着经济活力的恢复，预计快递需求增速也会有所提高。 

图表 18：快递业务量纵向对比  图表 19：快递业务增速  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

五、上下游生产利润及进口利润 

1、聚丙烯上游生产企业利润 

◼ 今年原油、丙烷等价格强势，导致上游生产利润亏损比较严重，目前上

游多数装置仍处于亏损状态。下半年随着能源类品种价格的下降，聚烯

烃上游生产利润有小幅度的修复。 
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图表 20：PP 上游加权利润  图表 21：油制 PP 利润 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

图表 22：煤制 PP 利润  图表 23：PDH 制 PP 利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

 

图表 24：外采甲醇制 PP 利润  图表 25：外采丙烯制 PP 利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

2、聚乙烯上游生产企业利润 

◼ 今年上半年原油价格强势，导致上游生产利润亏损比较严重，下半年能
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源类品种价格下降，生产利润有小幅度的修复。 

图表 26：PE 上游加权利润  图表 27：油化工综合利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

 

图表 28：煤制 PE 利润  图表 29：油制 PE 利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

3、MTO 装置利润也被压缩 

◼ 今年甲醇价格波动较大，MTO 利润也被压缩。 

图表 30：华东 MTO 综合利润  图表 31：华东 MTO 综合利润  

 

 

 

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000
PE加权利润

2022 2021 2020 2019 2018

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

油化工综合利润

2022 2021 2020 2019 2018

-5000

-4000

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5000
煤制PE利润

2022 2021 2020 2019 2018

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000
原油制PE利润

2022 2021 2020 2019 2018

-2200

-1700

-1200

-700

-200

300

800

1300

1800

2300
MTO综合利润

2022 2021 2020 2019

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000
MTO综合利润

2022 2021 2020 2019



交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112） 
 
 

                                                              请务必阅读正文之后的免责声明部分 - 11 - 

  年报 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

4、聚丙烯下游利润情况一般 

◼ 今年 BOPP 价格相对较好，利润率还算不错，塑编整体利润欠佳。 

图表 32：下游 BOPP 利润  图表 33：下游塑编利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

5、聚乙烯下游利润尚可 

◼ 聚乙烯下游农膜价格波动不大，而且加工费定价的模式占比较大，

利润相对比较稳定。 

图表 34：下游双防膜利润  图表 35：下游地膜利润  

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

六、基差及价差情况 

1、LD-LL 价差明显走弱、HD-LL 价差相对正常 

◼ 近几年 LD 投产的装置较少，LD 的供应偏紧张，但是今年 LD 需求一般，

LD-LL 价差不断走弱。HD-LL 价差也小幅度走弱。 
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图表 36：LD-LL 价差  图表 37：HD-LL 价差 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

2、基差波动较小，期现套利收益一般 

◼ 今年上半年基差波动较小，期现套利交易整体收益率一般，3 月份、5 月

底出现过两波相对较好的期现套利机会，其他时间基差波动不大。 

◼ 今年下半年有过一波很好的期现套利机会，基差从 6 月份最低，开始慢

慢走强，一直到 10 月份。但是实际操作起来还是有难度的，一方面是时

间跨度太长，仓储等成本较高，另一方面基差走强过程中盘面浮亏，资

金要承受比较大的压力。 

◼ 未来随着期现套利商的竞争越来越激烈，期现套利的收益空间会逐步被

压缩，套利商需要寻找更多的赢利点。 

图表 38：PP 基差报价  图表 39：PE 基差报价 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

3、月间价差波动不大 

◼ 今年近远月价差波动不大，没有太明显的机会，仅在 2 月份出现过一波

正套机会，8 月份出现过一波正套机会，11 月份一波反套机会，其他时

间段机会不明显。 
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图表 40：PP 期货 1-5 价差  图表 41：PE 期货 1-5 价差 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

图表 42：PP 期货 5-9 价差  图表 43：PE 期货 5-9 价差 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

   

图表 44：PP 期货 9-1 价差  图表 45：PE 期货 9-1 价差 

 

 

 

来源：Wind，中泰期货整理  来源：Wind，中泰期货整理 

七、总结及展望 
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格大幅度上涨，聚烯烃成本不断上涨。聚烯烃价格在成本支撑等因素推动下大幅度上

涨。4-5 月份成本支撑影响因素减弱，叠加国内需求大幅走弱，聚烯烃价格在供强需弱

的影响下大幅度走弱。接下来的 6 月份又因为市场对宏观预期先强后弱的变化，又有了

一段过山车行情，震荡走弱的局面一直持续到 9 月份才稍微有所好转，9 月中下旬到

10 月份聚烯烃价格小幅度反弹。但 10 月份之后市场预期再度转差，聚烯烃价格继续下

跌，一直持续到 11 月初。之后市场预期开始有所改善，聚烯烃开始了一波反弹行情。 

展望 2023 年，聚烯烃的价格走势仍有很大的不确定性，宏观经济预期对聚烯烃价

格影响仍然比较大，明年可能会面临国内需求复苏与经济整体处于衰退周期的复杂局

面。产业供需等因素的影响可能会继续弱化，聚烯烃价格多数时间可能会跟随商品以及

化工板块整体运动，少部分时间可能会有自己的独立行情，需要关注明年装置实际投产

情况以及需求恢复进度。 

 

                          风险提示：警惕经济衰退已经大宗商品价格普遍下跌风险 
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