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近期 PP 期货价格大幅下跌，3 月初受成本端支撑，PP 期货主力

合约价格在 7850-7900 元/吨区间震荡，后续随着美国硅谷银行倒闭

消息传出，全球避险情绪逐步升温，原油、丙烷价格大幅下跌，在成

本端崩塌的情况下，PP 价格震荡走低。截至 3 月 17 日，PP 主力期货

合约报收 7560 元/吨，较 3 月 1 日跌 3.63%。 

综上所述，供应方面，广东石化和海南炼化新装置已正式投产，

产能逐步释放，京博石化装置即将投产，二季度有多套新装置落地，

存量装置开工率也逐步提高，行业供应增量的压力较大；需求方面，

装置提负速度有所放缓，塑编装置负荷与往年同期相比处于偏低位

置，BOPP 装置负荷较高，但下游订单未见明显好转，订单天数持稳，

终端以刚需为主；成本方面，美国硅谷银行事件导致全球风险资产价

格下跌，原油、丙烷价格大幅下跌拖累 PP 价格，后期随着美联储出

台救市措施，成本端将有所修复，从而支撑 PP 价格。展望后市，随

着装置利润的修复，PP 开工率将逐步提升，二季度新增装置投产较

多，整体行业供应增量的压力较大，下游需求没有明显好转，订单以

刚需为主，未能助力 PP 价格，成本端经过前期深度下跌后有所企稳，

各国政府或会出台利好政策以避免风险继续扩大，PP 价格或会企稳，

但供需面未有好转的情况下，不建议持乐观态度，预计短期 PP 将跟

随成本波动。 

风险点：原料价格大幅下跌、装置突发变动、宏观超预期波动。 
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一、行情回顾 

近期 PP 期货价格大幅下跌。3 月初受成本端支撑，PP

期货主力合约价格在 7850-7900 元/吨区间震荡，后续随着

美国硅谷银行倒闭消息传出，全球避险情绪逐步升温，原油、

丙烷价格大幅下跌，在成本端崩塌的情况下，PP 价格震荡走

低。截至 3 月 17 日，PP主力期货合约报收 7560 元/吨1，较

3 月 1 日跌 3.63%。 

 

图表 1：PP主力合约期货价格 

 
来源：通达信，广州金控期货研究中心 

 

二、供应方面：供应逐步增加 

1、PP 新产能投放压力大 

当前广东石化 50 万吨装置和海南炼化 50 万吨装置已正

式投产。京博石化正在做开车准备，预计 40 万吨装置将在 4

 
1 通达信 



能源化工丨专题 

 4 / 15 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

月份先行投产。广西鸿谊 30万吨装置于去年 12月完成中交，

计划今年 4 月投产。中化弘润 45 万吨装置已在外采丙烯计

划开车，但预计仅是短期试运行。总体来看，一、二季度 PP

行业合计有 320万吨装置新产能投放，整体供应压力不可小

觑。 

 

图表 2：2023 年 1、2季度 PP扩能企业 

项目名称 投产时间 产能（万吨/年） 地点 

海南炼油化工二期 2023 年 1 月（已投产） 50 海南洋浦 

中石油广东石化 2023 年 2 月（已投产） 50 广东揭阳 

山东京博中聚 2023 年 3 月底或 4 月初 40 山东滨州 

山东京博中聚 2023 年 3 月底或 4 月初 20 山东滨州 

东莞巨正源 2023 年 4 月 30 广东东莞 

东莞巨正源 2023 年 4 月 30 广东东莞 

东华能源茂名一期 2023 年 4 月 40 广东茂名 

广西鸿谊 2023 年 4 月 30 广西钦州 

惠州立拓 2023 年 5 月 30 广东惠州 
 

来源：金联创，广州金控期货研究中心 

 

2、PP 装置负荷提高 

进入 3 月后，多套 PP 装置重启，中韩石化 30万吨装置、

大港石化 10万吨装置、青海盐湖 16 万吨装置、海南乙烯 IPP

线 20 万吨装置、绍兴三圆 30 万吨装置、海天石化 20 万吨

装置重启，行业开工率逐步回升。截至 3 月 16 日，PP 工厂
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负荷为 79.76%2，与 2022年同期水平相近，与 3 月初相比提

高了 3 个百分点。 

图表 3：PP工厂开工率 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

3、PP 产量大幅提升 

从 2 月下旬开始，PP 装置开工率触底反弹，广东石化、

海南炼化新增装置产能逐步释放，前期检修的装置逐步重

启，PP 产量大幅提升，供应压力将会持续加大，截至 3 月

16 日，PP周度产量为 60.73万吨3，较 2 月中旬提高 3万吨。 

图表 4：国内 PP 周度产量 

 

来源：iFinD，广州金控期货研究中心 

 
2 钢联数据 

3 隆众资讯 
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三、需求方面：终端需求表现平淡 

1、PP 下游工厂开工率整体稳定， 

元宵节后 PP下游工厂快速提负，但步入 3 月，工厂提负

速度开始放缓，不同细分行业表现开始分化，其中 BOPP 工

厂开工率较高，前期部分停车检修装置已陆续恢复生产，塑

编工厂整体负荷较低，缺乏订单支撑。截至 3 月 16日，BOPP

工厂开工率为 64.41%，较 3 月初提高 1.5 个百分点，高于往

年同期水平；注塑工厂开工率为 58.1%，较 3 月初提高 1.1

个百分点；塑编工厂开工率为 40.56%，较 3 月初提高 0.9

个百分点，目前还未恢复至去年 12 月水平。 

图表 5：PP下游企业开工率 

 

来源：iFinD，广州金控期货研究中心 

 

 

2、下游市场需求未及预期 

塑编市场需求未达预期，工厂在低位补货，中大型企业

新增订单较少，以前期订单为主，小型企业多零星接单。BOPP

在低位成交居多，整体以刚需订单为主，下游用户需求疲软，
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交易的积极性不高。截至 3 月 16 日，BOPP 企业订单天数为

7.64天4，较 3 月初减少 1 天；塑编企业订单天数为 4.6天，

与 3 月初相比基本持平。 

 

图表 6：BOPP、塑编企业订单天数 

 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 

 

 

图表 7：塑编、BOPP 成品库存 

 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 

 
4 隆众资讯 
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四、成本方面：原油价格持续下跌，成本支撑松动 

1、美国硅谷银行倒闭引发避险潮，原油、丙烷价格大幅下跌 

美国硅谷银行倒闭引发重大避险浪潮，加重市场对未来

经济担忧情绪，同时美国商业原油库存增加，市场避险情绪

浓厚，原油、丙烷价格大幅下跌。截至 3 月 16 日，布伦特

原油期货结算价为 74.70 美元/桶，较 3 月初跌 11.40%；截

至 3 月 15 日，华东市场丙烷价格为 584 美元/吨，较 3 月初

跌了 13.74%。 

 

 

图表 8：布伦特原油期货结算价 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 
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图表 9：动力煤期货结算价 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

图表 10：华东市场丙烷价格 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

2、成本下跌后，装置利润有所修复 

原油、丙烷价格大幅下跌，PP 价格跌幅不及成本端跌幅，

油制、PDH 制、甲醇制 PP利润大幅修复，煤制成本维持稳定，

煤制 PP 利润下滑。随着部分工艺路线的装置利润修复，PP
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装置开工率将继续回升。 

图表 11：PP各工艺路线装置利润 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

五、库存方面：行业去库速度放缓 

PP 新增装置陆续落地，产能逐步释放，前期检修的装置

重启，供应增量的压力较大，下游新工厂接货意愿偏弱，整

体库存逐渐降低，但去库速度放缓。截至 3 月 15 日，PP 社

会库存为 56.63万吨5，与 3月初相比相比减少 1.69 万吨。 

图表 12：PP社会库存 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

 
5 隆众资讯 
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图表 13：PP贸易商库存 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

六、结论 

综上所述，供应方面，广东石化和海南炼化新装置已正

式投产，产能逐步释放，京博石化装置即将投产，二季度有

多套新装置落地，存量装置开工率也逐步提高，行业供应增

量的压力较大；需求方面，装置提负速度有所放缓，塑编装

置负荷与往年同期相比处于偏低位置，BOPP 装置负荷较高，

但下游订单未见明显好转，订单天数持稳，终端以刚需为主；

成本方面，美国硅谷银行事件导致全球风险资产价格下跌，

原油、丙烷价格大幅下跌拖累 PP 价格，后期随着美联储出

台救市措施，成本端将有所修复，从而支撑 PP 价格。展望

后市，随着装置利润的修复，PP开工率将逐步提升，二季度

新增装置投产较多，整体行业供应增量的压力较大，下游需

求没有明显好转，订单以刚需为主，未能助力 PP 价格，成

本端经过前期深度下跌后有所企稳，各国政府或会出台利好

政策以避免风险继续扩大，PP 价格或会企稳，但供需面未有
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好转的情况下，不持乐观态度，预计短期 PP 将跟随成本波

动。 

风险点：原料价格大幅下跌、装置突发变动、宏观超预

期波动。 
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