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供需延续宽松局面  LPG 呈现震荡整理 

 

摘要 

展望 3月，国内液化石油气产量处于高位水平，3月下旬厂家例行检

修增多，国产 LPG 商品量预计回落。进口方面，液化气进口量预计维持高

位。港口液化气库存高位回落，炼厂库存出现增加。沙特 3月 CP 价格预

期下调，进口气到岸成本回落；PDH 装置亏损缩窄，部分 PDH 装置计划开

工，产能利用率处于六成五左右，化工需求预期回升；春季气温回升燃烧

需求预期放缓，整体供需较为宽松；预计 LPG 期价呈现震荡整理走势，主

力合约将有望处于 4500-4900 元/吨区间运行。 
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一、LPG 市场行情回顾 

2 月上旬，化工需求表现疲弱，春节期间交通运力和需求下降，供需宽松及仓单压力抑

制氛围，LPG 期货大幅下挫，主力合约从 4300 元/吨区域下跌至 4000 元/吨关口；中下旬，

进口气成本支撑现货市场，上游供应压力缓解，燃烧需求面表现一般， LPG 期货低位整理，

主力合约处于 4000 元/吨区域至 4270 元/吨区域。LPG 主力合约移至 4月，LPG 期货指数对

华南现货贴水呈现走阔，期货指数处于贴水 490 至贴水 860 元/吨区域。 

 

图 1：液化气主力连续 K线图 

    

数据来源：博易 

 

图 2：LPG 期现价格走势 
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数据来源：瑞达研究院  

 

二、LPG 市场分析 

1、国内 LPG 产量情况 

国家统计局公布的数据显示，12 月液化石油气产量为 442.5 万吨，同比增长 17.7%。

1-12 月液化石油气累计产量为 5173 万吨，同比增长 6.1%。 

12 月液化石油气产量较上月环比增长 6.5%，同比呈现较快增长；浙江、山东、广东液

化石油气产量均呈现增长，整体国内液化石油气供应处于偏高水平。 

 

图 3：液化石油气产量 
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数据来源：中国统计局 

 

2、国内 LPG 进口状况 

海关总署数据显示，12 月液化石油气进口量为 245.65 万吨，同比增长 2.3%；其中，

液化丙烷进口量为 191.8 万吨，同比下降 1.6%，进口均价为 642.69 美元/吨，环比下跌

2.2%；液化丁烷进口量为 53.3 万吨，同比增长 8.9%，进口均价为 632.7 美元/吨，环比下

跌 4.9%。1-12 月液化石油气累计进口量为 3221.4 万吨，同比增长 21.1%；其中，液化丙烷

累计进口量为 2568.8 万吨，同比增长 23.6%；液化丁烷累计进口量为 649.7 万吨，同比增

长 11.5%。 

进口来源国家和地区中，排在前五位的分别是美国、阿联酋、卡塔尔、科威特和阿曼，

其中美国进口量为 88.31 万吨，占总量的 35.4%，中东地区资源占比约 58.3%。 

12 月液化石油气进口量环比下降 3.3%，丙烷进口量环比下降 8.1%，丁烷进口量环比

增长 17.8%。前期延迟到港船只陆续到港，1月液化石油气进口量预计回升。 

 

图 4：液化石油气进口量 
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  数据来源：中国海关 

 

3、国内港口库存状况 

据隆众资讯统计的 41 家港口库存数据显示，截至 2 月下旬 LPG 港口样本库存量为

225.19 万吨，较上月下降 30.65 万吨，环比降幅 12%。样本企业液化气库存比为 31.8%，较

上月增加 1.48 个百分点。 

2 月春节假期期间港口到船降至低位水平，需求表现一般，港口库存冲高回落。国内生

产企业库存较上月增加，春节假期结束，市场交通运力陆续恢复，部分下游存入市补货需

求，山东、华南及东北地区炼厂出货好转，库存水平下降；其余地区下游需求恢复缓慢，

采购力度不足，叠加雨雪天气导致运输受阻，上游库存水平上升。 

 

图 5：港口液化气库存 
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        数据来源：隆众 

4、LPG 现货市场状况 

国家统计局数据显示，2月上旬，液化天然气（LNG）价格为 4722 元/吨，较上月下旬

下跌 232.8 元/吨，跌幅为 4.7%，较上年同期跌幅为 25.1%；液化石油气（LPG）价格为 4924.1

元/吨，较上月下旬上涨 171 元/吨，涨幅为 3.6%，较上年同期跌幅为 13.9%。液化石油气

与液化天然气的价差为 202.1 元/吨，较上月上升 403.8 元/吨。 

华南市场，截至 2 月 23 日，广州码头液化气报价为 5200 元/吨，较上月下跌 100 元/

吨，跌幅为 1.9%；广州石化液化气出厂价为 4978 元/吨，较上月底持平。 

2 月全国液化石油气出现回升，液化天然气价格下跌，液化石油气与液化天然气价差

出现上升。国际液化气价格回落整理，国内 PDH 装置利润亏损抑制开工积极性，化工需求

表现乏力；春季气温逐步回暖，民用燃烧需求存下降预期，预计现货市场呈现震荡整理。 

 

图 6：全国 LPG 与 LNG 市场价格 
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数据来源：中国统计局 

 

图 7：广东液化气出厂价格 

          

数据来源：WIND 

5、丙烷及丁烷合同价 

沙特阿美出台 2月 CP 合同报价，丙烷报 630 美元/吨，较上月上涨 10美元/吨，涨幅

为 1.6%；丁烷报 640 美元/吨，较上月上涨 10 美元/吨，涨幅为 1.6%。折合到岸美金成本，
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丙烷 667 美元/吨，丁烷 682 美元/吨；折合人民币到岸成本，丙烷 5279 元/吨左右，丁烷

5397 元/吨左右；2 月 CP 意外小幅上调，液化气人民币到岸成本较上月略有上升，支撑现

货市场。 

截至 2月 26 日，3月份沙特 CP报价预估，丙烷报 618 美元/吨，较上月下跌 12 美元

/吨；丁烷报 628 美元/吨，较上月下跌 12 美元/吨；4 月份沙特 CP 报价预估，丙烷报 565

美元/吨，丁烷报 575 美元/吨。目前市场预计 3月沙特 CP价格将小幅下调，进口气成本趋

于回落。 

 

图 8：沙特 CP合同价 

          

数据来源：WIND 

 

图 9：沙特 CP折合到岸成本 
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数据来源：隆众 

 

6、交易所仓单 

截至 2 月 23 日大商所液化石油气仓单共计 10136 手，较上月增加 1944 手，较上年同

期增加 1904 手。山东地区，烟台万华仓库仓单量 50 手，金能化学仓库仓单量 100 手，青

岛运达仓库仓单量 2033 手，山东京博仓库仓单量 1347 手；华东地区，物产中大化工仓库

仓单量 2490 手，宁波百年地仓库仓单量 3000 手；华南地区，广东中石油仓库仓单量 18 手，

广西天盛仓库仓单量 426 手，中化海南仓库仓单量 222 手。 

2 月份交易所仓单呈现增加，主要集中在山东及华东地区，3月仓单将集中注销。 

 

图 10：LPG 期价仓单走势 
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数据来源：大商所 

三、LPG 市场行情展望 

综上所述，国内液化石油气产量处于高位水平，3月下旬厂家例行检修增多，国产 LPG

商品量预计回落。进口方面，液化气进口量预计维持高位。港口液化气库存高位回落，炼

厂库存出现增加。沙特 3 月 CP 价格预期下调，进口气到岸成本回落；PDH 装置亏损缩窄，

部分 PDH 装置计划开工，产能利用率处于六成五左右，化工需求预期回升；春季气温回升

燃烧需求预期放缓，整体供需较为宽松；预计 LPG 期价呈现震荡整理走势，主力合约将有

望处于 4500-4900 元/吨区间运行。 

 

交易策略 

 

 

 

 

 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 PG2404 操作品种合约  

操作方向 做空 操作方向  

入场价区 4900 入场价区  

目标价区 4600 目标价区  

止损价区 5000 止损价区  
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