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PE＆PP观点
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类型 具体情况 观点

估值
周度涨幅：成本>期货>现货；油制利润处于盈亏平衡附近。煤制利润上行，PP装置PDH存利
润。进口利润略有上行，09合约进口压力仍有待观察。

估值回升

驱动

原料
成本

原油：过去一周美国累库130万桶，中东累库200万桶，新加坡去库420万桶，欧洲ARA去库50
万桶，全球高频库存勉强去库。美国原油升至阶段性高位，拖累了Brent价差，Brent的1-3
月差跌至Contango结构。中国在6月23日当周成品油出口开始有利润，亚洲成品油向西运送，
欧美成品油裂解价差周度走弱。市场的价格信号周度略偏空，7月沙特即将开启减产，油价
底部仍有支撑，维持震荡。

中性

国内
供给

截至6月21日，PE检修占比17.27%，PP检修占比17.35%，去年同期PE检修14.70%，PP检修
15.70%。5年同期PE平均检修占比12.14%，5年同期PP平均检修占比14.80%。当前检修仍处历
年同期高位。
新装置投产情况更新：5-6月PP预计投产装置包括：巨正源60万吨（5月底-6月初，已开车），
东华能源40万吨装置（推迟至7月，装置本身原因），安庆30万吨（5月底-6月初，已试料，
6月中投产），合计产能130万吨，产能占比3.63%。PE5-6月无新装置投产。新装置集中于6
月投产，届时PP供应端压力渐增。

偏空

进出
口

5月国内PE进口为103.502万吨，环比4月增加8.15%%，同比增加4.00%。5月国内PP进口30.83
万吨，环比4月增加17.31%，同比减少9.59%。5月进口较4月小幅增加，但仍维持偏低水平，
出口回落。海外需求依然疲软，海外开工回升，近期进口利润有所上升，5-6月进口尚且可
控，后续需关注进口端是否打开窗口。

中性



PE＆PP观点
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类型 具体情况 观点

驱动

国
内
需
求

下游环比变化小。本周高频成交数据环比走弱。原材料库存小幅减少，当前下游原材
料库存处于中等偏低水平。成品库存维稳，成品库存中性偏高水平。从订单角度看，
订单环比变化不大，同比偏弱运行。开工周度数据显示，下游工厂开工率走弱。订单
当前改善尚不明显，步入传统淡季。低价下，需求拖底作用尚存。

中性

库
存
情
况

6月25日两油库存68万吨，假期累库10万吨，较去年同期减少7.48%。
当前上游、中游库存仍较小。

偏多

观点

6月仍维持相对偏高检修，7月预计检修回归，短期供应端压力仍可控，中期供应端承压。在宏观
利多刺激下，期价小幅反弹。需求维持弱势，原油企稳，短期观望为主。
中期，PP投产压力大于PE，6月下开始，检修陆续回归下以及新装置投产顺利进行后，5月-8月传
统的需求淡季，需求或无法承接高供应增量，压力渐增，后续基本面存走弱预期，预计社会库存
逐渐累库，中期反弹偏空。
短期，聚乙烯（LL2309）：参考震荡区间7700元/吨-8000元/吨。
聚丙烯（PP2309）：参考震荡区间6800元/吨-7200元/吨。

风险提示 Ø原油大幅下跌，宏观风险
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盘面震荡、基差维稳

数据来源：Wind，中信建投期货

Ø 截至到6月21日，LL主力合约收盘价7879元/吨，较6月16日上涨0.10%，LL主力基差36元/吨，较6月16基差走强7元/吨。
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盘面震荡、基差维稳

Ø 截至到6月21日，PP主力合约收盘价7079元/吨，

较6月16日上涨0.28% 。PP拉丝基差46元/吨，较6

月16日走强5元/吨。 PP共聚基差571元/吨，较6月

16日基差走弱20元/吨。

数据来源：Wind，中信建投期货
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PE油制生产利润处盈亏平衡附近，煤制利润上行

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货

Ø 截至到6月21日，PE油制利润亏损54元/吨，利润较6月16日走缩77元/吨。PE煤制利润盈利1901元/吨，
较6月16日扩大189元/吨。
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PP利润持续修复

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货

Ø 截至到6月21日，油制利润亏损879元/吨。煤制利润盈利589元/吨，MTO亏损31/吨，PDH盈利630元/吨。
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本周检修占比增加，检修仍处同期高位

数据来源：Wind，隆众资讯，中信建投期货

Ø 6月检修计划依然偏多。本周检修有所回归。7月检修逐渐回归。
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5月检修维持高位

数据来源：隆众资讯，中信建投期货
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Ø 5月PE月度检修损失量28.93万吨，环比4月增加26.87%，同比去年5月减少3.81%。检修仍处历年同期相对高位。 

Ø 5月PP月度检修损失量50.95万吨，环比4月增加3.33%，同比去年5月增加21.21%。
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PE检修7月计划有所回归

数据来源：隆众资讯，中信建投期货

PE

检
修
计
划

企业名称 产能（万吨） 停车时间 开车时间

沈阳化工 10 2021/10/15 暂不确定

海国龙油 40 2022/4/3 暂不确定

万华化学 35 2022/11/12 暂不确定

抚顺石化 8 2023/4/6 2023/6/30
大庆石化 8 2023/4/27 2023/7/1
上海赛科 30 2023/5/19 2023/7/14
大庆石化 6.5 2023/5/20 2023/7/25
上海赛科 30 2023/5/21 2023/7/17
兰州石化 6 2023/6/1 2023/7/20
兰州石化 8.5 2023/6/1 2023/7/20
兰州石化 8.5 2023/6/4 2023/7/20
大庆石化 8 2023/6/10 2023/7/25
大庆石化 8 2023/6/10 2023/7/25
大庆石化 8 2023/6/10 2023/7/25
大庆石化 20 2023/6/10 2023/7/25
大庆石化 30 2023/6/10 2023/7/25
大庆石化 25 2023/6/10 2023/7/25
兰州石化 30 2023/6/12 2023/8/4
国能新疆 30 2023/6/14 2023/6/29
兰州石化 20 2023/6/15 2023/8/2
中沙石化 30 2023/6/16 2023/6/23

连云港石化 40 2023/6/16 2023/6/26
燕山石化 20 2023/6/19 2023/6/22
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PP检修7月计划有所回归

数据来源：隆众资讯，中信建投期货
PP

检
修
计
划

企业名称 产能（万吨） 起始日 结束日

武汉石化 12 2021/11/12 待定

海国龙油 20 2022/2/8 待定

海国龙油 35 2022/4/3 待定

天津石化 6 2022/8/1 待定

天津渤化 30 2022/9/28 待定

锦西石化 15 2023/2/16 待定

抚顺石化 9 2023/4/14 待定

洛阳石化 8 2023/4/27 待定

万华化学 30 2023/5/5 2023/6/24

大庆石化 10 2023/5/9 2023/7/10

青岛大炼油 20 2023/5/15 2023/6/30

洛阳石化 14 2023/5/16 2023/7/8

京博聚烯烃 20 2023/5/23 待定

延安炼厂 10 2023/5/24 2023/7/7

延安炼厂 20 2023/5/24 2023/7/7

上海赛科 25 2023/5/25 2023/7/23

兰州石化 4 2023/6/1 2023/8/8

浙江石化 45 2023/6/6 2023/6/27

中海油大榭 30 2023/6/8 2023/6/25

大庆海鼎 10 2023/6/8 2023/7/23

兰港石化 11 2023/6/13 2023/8/1

兰州石化 30 2023/6/13 2023/8/1

大庆炼化 30 2023/6/13 2023/7/24

神华新疆 45 2023/6/14 2023/7/1

延长中煤 40 2023/6/15 2023/7/15

福建联合 12 2023/6/20 待定



PP新装置投产压力在路上

12数据来源：公开资料整理，中信建投期货

Ø 2022年，PE与PP新增产能分别为175万吨/年和293万吨/年，较去年分别增长6.72%和9.41%。

Ø 2023年上半年PE投产220万吨，PP投产230万吨新产能，产能占比分别达7.91%和6.46%。

Ø 仅考虑当前计划于2023年前三季度投产的装置，预计PE与PP分别将有260和385万吨的新产能投放，PE和PP产能增速分别为9.35%和11.30%。

Ø 新装置投产情况更新：4月无PP新装置投产，5-6月PP预计投产装置包括：京博石化20万吨（预计继续往后推迟，投产时间待定），巨正源60万

吨（5月底-6月初，已开车），安庆30万吨（5月底-6月初，已开车），东华能源40万吨装置（推迟至7月，装置原因），安庆30万吨（5月底-6

月初已试料，6月中开车），合计产能130万吨，产能占比3.63%。PE5-6月无新装置投产。

生产企业 产能（万吨） 生产路
径 产品 预计投产时间

海南炼化 30 油制 全密度 2023年2月中

海南炼化 30 油制 低压 2023年2月中

广东揭阳 40 油制 低压 2023年2月中

广东揭阳 80 油制 全密度 2023年2月中

山东劲海（东明） 40 油制 低压 2023年3月中

宝丰三期 40 煤制 低压 2023年11月

山东裕龙 100 油制 全密度 2023年12月

山东裕龙 75 油制 低压 2023年12月

山东裕龙 10 油制 高压 2023年12月

2023年合计 445  

生产企业 产能（万吨） 生产路径 产品 预计投产时间

京博石化 40 油制 PP 2023年4月

京博石化 20 油制 PP 2023年7月（预计推迟）

广东揭阳 50 油制 PP 2023年2月中

海南炼化二期 20 油制 PP 2023年2月中
东华能源茂名一期 40 PDH PP 2023年7月
东莞巨正源二期 60 PDH PP 2023年5-6月

海南炼化二期 30 油制 PP 2023年2月中

中石化安庆 30 油制烯烃 PP 预计23年5月

宝丰（三期） 50 煤制烯烃 PP 预计23年11月

国乔石化 45 PDH PP 预计23年9月

东华能源茂名一期Ⅱ 80 PDH PP 预计23年10月

山东金能二期 45 PDH PP 预计23年11月

中景福建 60 PDH PP 待定

2023年合计 570 　



聚乙烯：进口小幅增加，出口回落
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  进出口数据：
Ø 海关数据显示，5月国内PE进口为103.502万吨，环比4月增加8.15%%，同比增加4.00%。1-5月PE累计进口524.70万吨，同比减少29.84万吨，降幅5.38%。 

5月国内PE出口8.35万吨，环比4月减少7.12%，同比增加7.88% 。 1-5月PE累计出口39.48万吨，同比增加14.74万吨，增幅114.68%。

  表观消费量数据：
Ø 5月国内PE表观消费量分别为321.63万吨，环比4月增加2.72%，同比增加9.55% 。1-5月PE累计表观消费量1592.30万吨，同比增加50.67万吨，增幅3.29%。

数据来源：海关总署，中信建投期货
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聚丙烯：出口回落
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  进出口数据：
Ø 海关数据显示，5月国内PP进口30.83万吨，环比4月增加17.31%，同比减少9.59%。1-5月PP累计进口169.64万吨，同比减少6.02万吨，降幅3.43%。 

5月国内PP出口11.66万吨，环比4月减少1.85%，同比减少44.95%。 1-5月PP累计出口55.27万吨，同比减少14.58万吨，降幅20.87%。

表观消费量数据：
Ø 5月国内PP表观消费量分别为278.82万吨，环比4月增加4.71%，同比增加5.61%。1-5月PP累计表观消费量1401.60万吨，同比增加55.60万吨，增

幅4.13%。
数据来源：海关总署，中信建投期货
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美国ACC库存仍在累库

15数据来源：Argus，中信建投期货
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PE进口利润上行，进口利润处盈亏平衡附近

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货

Ø 进口利润再次下滑，处盈亏平衡附近
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PP出口利润维持低位

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货
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PE库存压力暂时不大

本周数据部分未更新

Ø PE石化库存较6月16日累库2万吨，环比增加6.60%，同比

减少9.27%。

Ø 贸易商库存较6月9日累库0.30万吨，环比增加2.00%，同

比减少23.47%。

Ø 港口库存较6月9日去库0.40万吨，环比减少1.39%，同比

减少8.39%。
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数据来源：Wind，卓创，中信建投期货
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PP库存压力暂时不大

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货

Ø PP石化库存较6月16日累库1.15万吨，环比增加5.03%，

同比减少15.81%。

Ø 贸易商库存较6月9日累库0.24万吨，环比增加6.88%，

同比减少7.20%。

Ø 港口库存较6月9日累库0.02万吨，环比增加1.10%，同

比增加3.98%。
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PE下游开工维持平稳

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货

0%

20%

40%

60%

80%

1月
1日

2月
15

日
4月

1日

5月
16

日

6月
30

日

8月
14

日

9月
28

日

11
月

12
日

12
月

27
日

农膜开工率

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0%

20%

40%

60%

80%

1月
1日

2月
15

日
4月

1日

5月
16

日

6月
30

日

8月
14

日

9月
28

日

11
月

12
日

12
月

27
日

包装膜开工率

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0%

20%

40%

60%

80%

1月1日 3月2日 5月1日 6月30日 8月29日 10月28日 12月27日

薄膜开工率

2018年 2019年 2020年
2021年 2022年 2023年



21

PP下游开工环比走弱

数据来源：Wind，卓创，中信建投期货
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聚烯烃终端：需求表现偏弱

22数据来源：Wind，中信建投期货

Ø 5月我国塑料制品产量630.06万吨，环比减少1.35%，同比减少8.53%。

Ø 1-5月累计同比增速-2.00%。累计同比增速处历史低位，维持负增速。终端表现偏弱。
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聚烯烃终端：需求表现偏弱

23数据来源：Wind，中信建投期货

Ø 我国规模以上快递月度业务量5月件数109.0亿件，环比4月增加7.63%，同比去年增加18.90%，去年同期全国疫情较为严

重，快递业务受影响大。

Ø 1-5月累计同比增速17.40%，1-5月累计同比增速处历史低位，2017年-2022年1-5月累计同比增速均值在25.23%。快递

行业低同比增速，负环比增速也反映终端消费需求尚未有明显起色，弱复苏。

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

规模以上快递月度业务量累计同比增速（%）

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

0

20

40

60

80

100

120

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

规模以上快递月度业务量（亿件）

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年



24

LL/PP-V价差震荡

数据来源：Wind，中信建投期货
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Ø 截至到6月21日，L-V期货主力价差2065元/吨，较6月16日价差走扩6元/吨。
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L-PP价差高位震荡

数据来源：Wind，中信建投期货

Ø 截至到6月21日，L-PP期货主力价差800元/吨，较6月16日价差走缩12元/吨。
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PP-3MA价差震荡

数据来源：Wind，中信建投期货

Ø 截至到6月21日，PP-3MA期货主力价差854元/吨，较6月16日价差走缩31元/吨。
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