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投资要点：

 丙烯情况：丙烯是现代石化工业的三大基础原料之一，也是我国产量最大的烯烃品种，也

是重要的基础化工品。其上游连接原油、石脑油、煤炭、甲醇、丙烷等诸多原料，下游广

泛应用于家电、汽车、纺织、医疗器械、化妆品等领域，是石化工和煤化工产业承上启下

的中间枢纽品种。

 丙烯全球供需：2025年全球丙烯产能预计将达到1.9亿吨左右，产能增速预计在5%左右。

未来两年全球新增丙烯产能超过1400万吨/年。新增产能仍将主要集中在东北亚、西欧、

北美、中东和印度等地区。到2024年，全球消费量将增至1.53亿吨，年度增速达4.9%，

2030年有望突破2.2亿吨大关。东北亚是全球最大的生产和消费地。

 丙烯国内供需：2020年-2024年伴随着丙烯产能集中投放，中国丙烯产能从4500万吨/年

激增至7000万吨/年，年均增速超过11%。2020-2024年丙烯下游需求复合增长率9%左右，

低于产能增速，供需格局正逐渐恶化。2025年丙烯供需紧平衡，预计2025-2030年丙烯消

费复合增速将调整至4%，略高于丙烯供应增速（3%），行业供需矛盾存修复预期。
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1.品种概述

丙烯是现代石化工业的三大基础原料之一，也是我国产量最大的烯烃品种，也是重要的

基础化工品。其上游连接原油、石脑油、煤炭、甲醇、丙烷等诸多原料，下游广泛应用于家

电、汽车、纺织、医疗器械、化妆品等领域，是石化工和煤化工产业承上启下的中间枢纽品

种。

随着中国化工产业的快速发展和衍生品市场的不断完善，丙烯期货即将登陆国内商品交

易所。为能化产业链提供全新的风险管理工具。7月 8日，郑州商品交易所(下称“郑商所”)

发布丙烯期货和期权上市交易有关事项的通知，丙烯期货和期权将分别于 2025 年 7 月 22 日

(周二)的 9时和 21 时挂牌交易。本文将从丙烯基本面、期货上市意义、合约设计、市场影

响及参与策略等方面进行全面解读。

2.丙烯基础情况

2.1.丙烯是什么

丙烯是一种无色、无臭、略带甜味的极度易燃气体，燃烧时会产生明亮的火焰，具有较

低的爆炸极限（2%～11.1%）,在水中溶解度较低，但可溶于乙醇、乙醚等有机溶剂。丙烯

是重要的化工原料，主要用于生产聚丙烯，此外还可合成丙烯腈、环氧丙烷、异丙醇、苯酚、

丙酮等化学品，广泛应用于塑料、医药、农业等领域。。

2.2.产业链介绍

丙烯（C₃H₆）是重要的石油化工基础原料，其产业链涵盖上游原料供应、中游生产及

下游应用。上游以石油、天然气和煤为主要原料，生产工艺主要包括石脑油制烯烃、煤制烯

烃（CTO）、甲醇制烯烃（MTO）及丙烷脱氢制丙烯（PDH）等。其中，油制工艺占比最

高（约 35%），其次是丙烷脱氢（PDH）（约 30%），两者共同构成了近年来丙烯产能增

长的主要来源。此外，煤制工艺占比约 20%，其他工艺占比相对较低。

丙烯作为关键的基础化工原料，其下游应用覆盖塑料、化学品、纤维、橡胶等多个领域，

聚丙烯在丙烯下游应用中占据主导地位，消费占比高达 70.3%，是丙烯最主要的消费领域。

其他重要下游应用包括环氧丙烷和丙烯腈（各占 6.9%），丙烯酸和辛醇（均为 3.9%），以

及正丁醇（3.0%）等。这些应用领域共同构成了丙烯的多元化消费格局。
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图 1 丙烯产业链

资料来源：公开资料，东海期货研究所整理

3.丙烯的基本面及价格影响因素

3.1.全球基本供需情况

3.2.1.全球丙烯供应情况

全球丙烯市场 2020-2024年间，全球丙烯产能从 1.41亿吨增长至 1.77亿吨，年均增长

率达 5.85%，其中 2022年增速达到 8%的峰值。2025年全球丙烯产能预计将达到 1.9亿吨

左右，产能增速预计在 5%左右。预计到 2030年，全球产能将突破 1.96亿吨，2025-2027

年间计划新增产能超过 1400万吨/年。从区域分布来看，产能高度集中在东北亚地区（48.1%），

其中中国以 39.4%的全球占比成为最大生产国；北美（14%）和西欧（9%）保持稳定，而

中东（7.4%）和东南亚（6.5%）正在成为新兴增长区域。

未来两年，世界新增丙烯产能超过 1400万吨/年。新增产能仍将主要集中在东北亚、西

欧、北美、中东和印度等地区。

图 2 全球丙烯产能变化情况 图 3 全球丙烯产能比例

资料来源：隆众，东海期货研究所 资料来源：隆众，东海期货研究所
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从生产企业格局来看，全球市场呈现中国主导、跨国企业区域化布局的特点。中国石化

以 1414.7万吨/年的产能规模（全球占比 7.99%）连续多年位居全球第一，陶氏化学（693

万吨/年）位列第二，中国石油（649万吨/年）排名第三。

表格 1 全球丙烯主要生产商情况

公司 产能(万吨） 占比
中国石化 1414.7 7.99%
陶氏化学 693 3.91%
中国石油 649 3.66%
沙比克 570 3.22%

埃克森美孚 512 2.89%
阿布扎比政府 394 2.22%
利安德巴塞尔 372.5 2.10%

壳牌化学 332 1.87%
浙江石化 350 1.98%

伊朗国家石油 325 1.83%
合计 5162.2 31.58%

资料来源：公开资料，东海期货研究所整理

未来全球丙烯市场将面临多重转型：技术方面，PDH工艺占比提升与生物基丙烯技术

突破将成为关键；产品结构上，茂金属 PP、POE等特种化学品需求增长将推动产业升级；

在可持续发展方面，低碳工艺和副产氢利用将重塑行业竞争格局。同时，区域市场重构趋势

明显：中国主导的东北亚市场持续扩张，中东保持出口优势，而印巴等新兴市场的需求崛起

正在改变全球贸易流向。这些变化共同预示着丙烯行业将进入一个以高端化、低碳化和区域

化为特征的新发展阶段。

3.2.2.全球丙烯需求情况

近年来，全球丙烯消费市场呈现出明显的区域差异化发展特征。2017-2023年间保持

2.5%的年均增速。到 2024年，全球消费量将增至 1.53亿吨，年度增速达 4.9%，2030年

有望突破 2.2亿吨大关。

东北亚地区已成为全球丙烯消费的核心区域，2023年消费占比达 51.9%，较 2017年

提升 6.7个百分点。中国作为区域主导消费国，贡献了该地区 70%以上的消费增量，2024

年表观消费量达 5535万吨，占全球总量的 40%以上。主要受国内聚丙烯、环氧丙烷等下游

产业的快速扩张影响。在区域内部，消费特点呈现差异化特征：中国华北依托炼化一体化基

地形成规模化消费集群；日本专注于高附加值精细化工产品；韩国则维持出口导向型的稳定

需求模式。
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北美市场保持 11.8%的全球消费占比。美国凭借页岩气革命带来的成本优势，丙烷脱氢

（PDH）装置快速发展，丙烯自给率提升至 95%以上。其高端聚丙烯消费占比达 40%，显

著高于全球平均水平，反映出制造业向高附加值转型的明显趋势。西欧地区消费占比 11.8%，

印巴地区占比 10.0%，东南亚占比 7.7%，共同构成了全球丙烯消费的重要区域。

3.2.3.全球丙烯贸易情况

全球丙烯贸易呈现明显的区域分化特征。中东地区凭借丰富的油气资源成为重要的净出

口地，截至 2024年底，中东地区丙烯出口量已占全球总量的 15%，产品主要流向欧洲及东

南亚市场。韩国以占全球 44%的出口份额（2024年数据）稳居丙烯出口首位，其出口产品

90%集中输往中国市场。2024年美国丙烯出口量为 39万吨，丙烯出口份额约为 9.7%。其

他重要净出口地区包括北美、东北亚（日韩）及东南亚。与此同时，中国作为全球最大的丙

烯消费市场，与南美、西欧（德法等国）及南亚共同构成了主要的净进口区域。这种贸易格

局既反映了各地区资源禀赋差异，也体现出全球丙烯产业链的区域分工特征。

图 4 韩国丙烯出口数量（万吨） 图 5 全球丙烯主要进口地区

资料来源：路透，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

当前全球丙烯市场正面临供需结构转变的关键时期。尽管需求保持平稳增长，但整体增

速已不及供应增速，市场逐渐趋向宽松。历史数据显示，2000-2016年间全球丙烯需求复合

增长率达 4.3%，但近年来增速呈现放缓趋势，预示着丙烯供应已进入过剩阶段。在这一背

景下，区域贸易格局的调整、高端化产品的开发以及新兴市场的培育将成为行业未来发展的

重要方向。

3.3.国内基本供需情况

3.3.1.国内丙烯产能过剩，增速下降

供应端呈现出产能快速扩张与结构性过剩并存的局面。2020-2024年间，中国丙烯产能

从 4500万吨/年激增至 7000万吨/年，年均增速超过 11%。产量从 3704万吨上涨至 5341

万吨，对应产能利用率却从 2020年的 79%下滑至 2024年的 71%，丙烯产业供需失衡的程
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度加剧。这种矛盾主要源于 PDH（丙烷脱氢）工艺的过度扩张。截至 2025年，PDH产能

预计达 2585万吨，占国内总产能的 32.4%，成为最大供应来源，但其产能利用率降至 74%

的低位。隆众资讯预估；2025E-2030E周期，丙烯产能复合增速降至 3%。

图 6 中国丙烯产能及增速 图 7 中国丙烯产能及利用率

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

行业分析显示，随着丙烯产能的快速扩张，产业成本利润结构呈现显著下行趋势。通过

对 MTO、PDH及石脑油裂解三种工艺路线的成本利润对比分析可见：2021-2022年间，各

工艺路线相继进入理论亏损区间。具体而言：石脑油裂解工艺的利润波动相对平缓，展现出

较强的抗风险能力；PDH工艺在 2021年前具有明显的成本优势，但此后利润空间快速收窄

并最终陷入亏损；MTO工艺的成本较高，利润走势较为波动，曾在 2017年左右经历亏损周

期，虽在 2018年后有所修复，但自 2021年起持续处于成本线以下运行。从不同装置投放

情况来看，产能增长的高速率加速了成本利润的亏损。

图 8 丙烯成本利润对比 图 9 中国不同类别丙烯产能对比

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

3.3.2.产业结构逐渐改变

中国丙烯行业正加速向规模化、集约化方向发展，市场格局日益清晰。截至 2024年全

国丙烯生产企业共 189家，行业呈现"金字塔"结构：顶端是 13家产能超百万吨的龙头企业，
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仅前十大企业就贡献了行业 22.77%的产能。未来新增产能或主要来自现有企业的扩产升级，

行业竞争门槛显著提高，市场份额持续向头部集中。

从生产技术格局来看，不同工艺路线呈现明显地域特征：沿海地区凭借港口优势，PDH

（丙烷脱氢）装置快速扩张，正在挑战传统石脑油裂解工艺的主导地位；而西北地区则依托

煤炭资源，形成以煤制烯烃为主的产业群，这类装置多配套完整产业链，丙烯主要作为中间

产品自用。虽然 PDH工艺虽然发展迅速，但其原料高度依赖进口丙烷，这一短板可能制约

其后续发展。

隆众资讯统计显示，当前丙烯商品化率急剧下滑——预计将从历史高点的 30%骤降至

2025年的 13.3%，商品流通量可能缩减至 790万吨。这一变化揭示出丙烯正从独立商品转

变为产业链中间环节的产业趋势。为应对市场变化，企业纷纷布局全产业链，"炼化-丙烯-

下游产品"一体化成为行业标配。在此趋势下，石脑油裂解和煤制烯烃在政策支持下保持扩

张态势，而 PDH产能增速预计将在 2025年后明显放缓。

3.3.3.新增产能压力较大

2025年，新增产能总计 1012万吨，产能增速达 14.5%，新增产能中 PDH和石脑油裂

解各占约 330万吨左右，催化裂解新增 190万吨，MTO新增 122万吨，显示出技术路线的

多元化发展趋势。25 年之后 PDH 发展趋缓，石脑油裂解及 MTO 工艺则受国内“减油增

化”、“煤化工清洁高效利用”等政策支持，煤制、油制一体化项目仍将保持一定的投放频

率。预计 2030 年国内 PDH 产能 2953 万吨，石脑油裂解制丙烯产能 2970 万吨，占比

分别为 32.1% 及 32.3% 。

新增产能高度集中：山东地区占比 35%（356万吨），核心项目包括裕龙石化和万华蓬

莱；华南贡献 30%（311万吨），主要依赖宝亨 PDH和美得三期；西北地区则由宝丰能源

MTO项目主导。这种区域集中度提升的同时，也带来了严重的供需错配问题：华东地区虽

然消费需求旺盛但产能严重过剩；西北地区则面临深度供需失衡，多数货源需外调华东、华

南，叠加物流成本压力，区域矛盾日益突出。

表格 2 2025 年中国丙烯投产计划表
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企业全称 装置类型 产能 投产时间

宝丰二期 MTO 50 2025 年 1 月

泉州国亨 PDH 制 66 2025 年 2 月

万州蓬莱 PDH 制 90 2025 年 2 月

山东裕龙石化有限公司 催化裂解 80 2025 年 3 月

宝丰三期 MTO 50 2025 年 4 月

万华化学 石脑油裂解 60 2025 年 4 月

埃克森美孚(惠州)化工有限

公司
石脑油裂解 85 2025 年 5 月

福建美得三期 PDH 制 100 2025 年 5 月

镇海炼化分公司 催化裂解 70 2025 年 6 月

吉林石化 石脑油裂解 60 2025 年 8 月

大榭石化二期 催化裂解 60 2025 年四季度

广西石化 石脑油裂解 40 2025 年 10 月

联泓新材料 MTO 22 2025 年三季度

裕龙石化 石脑油裂解 65 2026 年三季度

浙江圆锦新材料 PDH 制 75 2025 年 11 月

京博石化 K-cot 39 2025 年 11 月

总计 1012

资料来源：公开资料，东海期货研究所整理

3.3.4.进口依赖度下降

进出口格局发生根本性变化。国内丙烯进口总量近 10年来维持在 200-300万吨之间，

2016-2019年进口量维持在 300万吨左右，进口依存度约年均为 10%。2019年进口量达到

顶峰，为 313万吨。2020-2022年年度进口量呈现逐年缩减的趋势。2024年进口量降至近

几年最低值，为 202万吨，进口依存度为 3.7%左右。中国丙烯进口依存度从 2016年的 12.7%

降至 2024年的 3.7%，预计 2025年将进一步下降至 3%。2025年进口预估 170万吨，2030

年丙烯进口量预计下滑至 140 万吨 。

图 10 中国丙烯进口（万吨） 图 11 中国丙烯进口依赖度

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

虽然仍保持全球最大丙烯进口国地位，但进口来源结构稳定，进口量逐渐下降。韩国的

主导地位持续强化，占比从 2020年的 51%升至 2024年的 74%；而日本份额萎缩至 18%，
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中国台湾降至 2%。这种进口来源单一化现象带来了潜在的地缘政治风险。与此同时，国内

自给能力增强使得沿海下游对船运丙烯的刚需逐渐被内贸资源替代，进口资源更多转向补充

高端下游缺口。除此之外，对不同国家的丙烯进口关税也同样影响着进口量的变化，中国从

韩国进口丙烯的关税相对较低，且从 2023年的 0.2%降至 2024年的 0%。进口自日本的关

税近两年有所增加，导致进口量下降迅速，以及对台湾关税从无到 2%，基本限制了丙烯进

口。

图 12 中国丙烯进口主要来源地 图 13 中国丙烯进口占比

资料来源：钢联，东海期货研究所 资料来源：钢联，东海期货研究所

根据隆众资讯数据显示，丙烯 2025年产量预计可达 5920万吨，进口下降至 170万吨，

供应总量为 6090万吨，同比增长 547万吨，涨幅 9.9%。

3.3.5.国内需求显著增长

我国是全球丙烯最大的消费过，近年来呈现出需求快速增长与供应结构性调整并行的显

著特征。钢联数据显示截至 2024年，我国丙烯表观消费量突破 5500万吨，较 2014年增长

157%，年均复合增长率达 10.03%。主要得益于下游 PP等产品的集中投产，而丙烯装置基

本一体化为主，多为自用，这导致丙烯消费快速扩张，且外销比例持续缩减。2020-2024年

复合增长率 9%左右，低于产能增速，供需格局正逐渐恶化。

需求区域分布

丙烯消费呈现明显的区域集聚特征：华东地区以 33%的占比位居首位，山东（16%）、

华南（18%）、西北（17%）四个地区消费量占全国丙烯消费 85%，华东和山东地区集中

了全国 45%的聚丙烯粒料产能和 58%的环氧丙烷产能；西北地区占比 17%，主要服务于当

地聚丙烯和丁辛醇生产企业。这种分布格局既反映了原料资源禀赋差异（如西北地区的煤炭

优势），也与下游制造业布局（如华东地区的家电、汽车产业）密切相关。
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图 14 中国丙烯表观消费量及增长率 图 15 丙烯年度消费区域分布

资料来源：隆众，东海期货研究所 资料来源：隆众，东海期货研究所

丙烯下游产品需求

丙烯是重要的石油化工基础原料，下游应用广泛。且下游近几年正处于高速扩张当中。

聚丙烯（PP粒料+粉料）：占比约 67.75%，是丙烯最大消费领域，用于生产塑料制品、

包装材料、家电配件、汽车零部件及医用材料等。2020年之后聚丙烯进入投产高峰期，产

能从 2882万吨上升到 2024年 4461万吨，2025年计划投产 771万吨聚丙烯装置。

环氧丙烷（PO）占比 7.66%，是重要的丙烯下游产品，主要用于生产聚醚多元醇（占

比约 77.5%）是聚氨酯（PU）的核心原料，丙二醇（约 10.89%）用于生产不饱和树脂、化

妆品、防冻液等。2020年到 2024年环氧丙烷产能从 326.7万吨上涨至 712万吨，年均增

长率 20%以上。2025年计划投产 364万吨装置。

丁辛醇占比 7%.主要包括正丁醇和异辛醇，主要用于生产增塑剂、溶剂、脱水剂、消泡

剂等等。丁辛醇 2024年产能 699万吨，对丙烯五年复合消费量增速在 8%左右，2025年计

划投产 134.5万吨。

下游丙烯腈用于生产 ABS树脂(43.41%)、腈纶纤维(18.13%)及碳纤维（4.15%），占

需求约 6.7%。丙烯腈 2024年产能 439.9万吨，无新增产能，25年仅两套装置总计 118万

吨投产。2026年之后产能投放计划增加，2026年-2028年总计 301万吨产能投产。
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图 16 丙烯下游消费占比 图 17 丙烯下游新增产能及未来增速

资料来源：隆众，东海期货研究所 资料来源：隆众，东海期货研究所

根据隆众数据预测，2025年下游需求总量大约 6087万吨，环比增量 580万吨，增长

11%左右。下游环氧丙烷和丙烯腈对丙烯消费增速最快，PP对丙烯需求占据主导地位。

3.4.丙烯供需平衡表

2020年-2024年间，随着产能的集中投放，中国丙烯市场供需矛盾逐渐突出。

表格 3 2020-2030年丙烯供需平衡（万吨）

丙烯产量 进口量 总供应
出口
量

实际消费 总消费量 平衡差

2020 3704 251 3955 1 3962 2963 -8
2021 4150 249 4399 9 4461 4470 -71
2022 434 234 4568 4 4567 4571 -3
2023 472 239 5021 3 4953 4956 65
2024 5341 202 5543 7 5497 5504 39
2025E 5920 170 6090 10 77 6087 3
2026E 6420 165 6585 12 6588 6570 15
2027E 6700 155 6855 12 6850 6862 -7
2028E 6920 150 7070 15 7065 7080 -10
2029E 7100 150 7250 16 7262 7278 -28
2030E 7300 140 7440 18 7446 7464 -24

资料来源：隆众，东海期货研究所整理

2025年丙烯供需相对均衡，预计 2025-2030年丙烯消费复合增速将调整至 4%，略高

于丙烯供应增速（3%），行业供需矛盾存修复预期。
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