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LPG：供应回升限制空间 呈现区间震荡走势 

 

内容提要： 

 

1、国内液化气产量呈现增长 

10 月国内液化石油气产量为 386.2 万吨，同比增长 10.2%；1-10

月液化石油气累计产量为 3635.7 吨，同比增长 6.4%。液化石油气产量

月度环比增长 3.4%，同比增幅出现扩大；山东产量稳居首位，浙江、

广东分列二三位，广东省环比增幅为 14%；山东、浙江产量环比也呈现

增长。 

 

2、液化气进口量环比小幅增长 

10 月液化石油气进口量为 179.42 万吨，同比下降 1.5%；其中，

10 月液化丙烷进口量为 141.5 万吨，同比增长 5.3%；10 月液化丁烷进

口量为 37.9 万吨，同比下降 20.3%。液化石油气进口量环比小幅增长，

丙烷进口量环比增长，丁烷进口量环比下降。 

 

3、华南港口库存大幅回升 

截至 11 月下旬华东地区 LPG 港口库存量约 29.8 万吨，库容率约

为 44.68%，较上月底环比下降 4.8 个百分点；华南地区 LPG 港口库存

38.4 万吨左右，库容率约为 57.13%，较上月底环比增加 30.18 个百分

点；华东、华南进口船货较上月略有回落，华东港口库存出现回落，

华南港口库存呈现大幅回升。 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 PG2101 操作品种合约  

操作方向 做空 操作方向  

入场价区 3890 入场价区  

目标价区 3590 目标价区  

止损价区 3990 止损价区  

 

 

 

 

 

一、基本面分析 

 

一、LPG 供需状况 
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1、国内产量状况 

据国家统计局公布的数据显示，10 月国内液化石油气产量为 386.2 万吨，同比增长 10.2%；1-10

月液化石油气累计产量为 3635.7 吨，同比增长 6.4%。山东省液化石油气累计产量为 1185.8 万吨，

同比增长 1.2%；浙江省液化石油气累计产量为 513.2 万吨，同比增长 287.4%；广东省液化石油气累

计产量为 378.4 万吨，同比下降 1.9%； 

10 月液化石油气产量环比增长 3.4%，同比增幅出现扩大；山东产量稳居首位，浙江、广东分列

二三位，广东省环比增幅为 14%；山东、浙江产量环比也呈现增长。 

 

图 1：液化石油气月度产量 

 

 

2、国内进口状况 

海关总署数据显示，10月液化石油气进口量为 179.42 万吨，同比下降 1.5%；其中，10月液化

丙烷进口量为 141.5 万吨，同比增长 5.3%；10 月液化丁烷进口量为 37.9 万吨，同比下降 20.3%。

1-10 月液化石油气进口量为 1622.9 万吨，同比下降 5.2%；其中，1-10 月液化丙烷进口量为 1224.9

万吨，同比下降 0.5%；液化丁烷进口量为 389.8 万吨，同比下降 17.4%；其他液化石油气及烃类气

为 8.2 万吨，同比下降 19.7%。 

进口来源排名前五位的分别是美国、阿联酋、阿曼、卡塔尔和科威特。美国进口量达 41.3%，

进口资源量约 74.1 万吨，其中丙烷 64.4 万吨，丁烷 9.6 万吨；阿联酋位居第二，进口资源量为 38.2

万吨，约占 21.3%，丙烷 29.3 万吨，丁烷 8.9 万吨；阿曼进口资源量约 27.1 万吨。 

10 月 LPG 主要进口流入省市来看，广东省位居第一，占比 27.1%，进口量约 48.7 万吨；江苏省

进口量 29.3 万吨，占比 16.3%；浙江省、上海市和天津市分别以 29.2 万吨、20.7 万吨和 18.5 万吨

位列三到五位。 

10 月液化石油气进口量较上月增加 1.4 万吨，环比增长 0.8%；丙烷进口量较上月增加 6.6 万吨，

环比增长 4.9%，丁烷进口量减少 5.1 万吨，环比下降 11.9%。 

 

图 2：液化石油气月度进口量 
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3、国内库存状况 

据隆众资讯对华东、华南地区具有代表性、活跃度高的码头企业样本统计数据显示，截至 11月

下旬华东地区 LPG 港口库存量约 29.8 万吨，库容率约为 44.68%，较上月底环比下降 4.8 个百分点；

华南地区 LPG 港口库存 38.4 万吨左右，库容率约为 57.13%，较上月底环比增加 30.18 个百分点；

据不完全统计，截至 11月下旬，山东地区进口到船 19.9 万吨左右，华北地区进口到船 17.6 万吨左

右，华东地区进口到船 62.4 万吨左右，华南地区进口到船 65.8 万吨左右。华东、华南进口船货较

上月略有回落，华东港口库存出现回落，华南港口库存呈现大幅回升。 

 

图 3：华东、华南码头液化气库存 
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4、LPG 市场状况 

国家统计局数据显示，11 月中旬，液化天然气（LNG）价格为 3766.6 元/吨，较上月下旬涨幅

为 5.4%，较上年同期跌幅为 8.7%；液化石油气（LPG）价格为 3228.5 元/吨，较上月下旬跌幅为 1.3%，

较上年同期跌幅 15.4%。液化石油气与液化天然气的价差为-538.1 元/吨，较上月下旬下跌了 237.5

元/吨。 

华南市场，截至 11月 25 日，广州码头液化气报价为 3475 元/吨，较上月底下跌 175 元/吨；广

州石化液化气出厂价为 3420 元/吨，较上月底下跌 230 元/吨。 

11 月全国液化石油气价格环比小幅回落，液化天然气价格出现大幅上涨，液化石油气与液化天

然气价差转为负值。 

 

图 4：全国 LPG 与 LNG 市场价格 

 

 

图 5：广东地区液化气出厂价格 
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5、丙烷及丁烷 

沙特阿美公布 11 月 CP 价格，丙烷报 430 美元/吨，较上月上涨 55 美元/吨；丁烷报 440 美元/

吨，较上月上涨 60 美元/吨。11 月 CP 价格折合到岸成本，丙烷到岸成本约合 3391 元/吨，较上月

上涨 415 元/吨，丁烷到岸成本约合 3540 元/吨，较上月上涨 346 元/吨。 

截至 11 月 26 日，12 月份沙特 CP 预期，丙烷 454 美元/吨，较上月上涨 24 美元/吨；丁烷 464

美元/吨，较上月上涨 24美元/吨，预计 12 月沙特 CP 价格继续上调，进口成本上行对现货市场构成

支撑。 

 

图 6：沙特丙烷及丁烷合同价 

 

 

图 7：沙特 CP折合到岸成本 
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图 8：丙烷及丁烷预测合同价 

 

 

 

二、观点总结 

国内液化气产量环比出现回升，广东产量环比增幅较大，山东、浙江产量也呈现增长。进口方

面，10 月液化气进口量同比回落，但总量仍保持较高水平，丙烷进口量保持增长，丁烷进口量降幅

较大；华东港口库存出现回落，而受炼厂开工回升及进口增加影响，华南港口库存出现探低回升。

OPEC+有望推迟增产计划，中东地区液化气产量增量放缓，沙特 CP 价格继续上调，进口成本上升支

撑现货市场；随着冬季气温下降，下游民用、商用燃烧需求有望增长；而供应；预计 12 月 LPG 期

价将呈现区间震荡走势，将有望处于 3500-3950 元/吨区间运行。 
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三、操作策略 

预计液化气期价将呈现区间震荡走势，PG2101 合约建议可采取高位做空策略。技术上，PG2101

合约期价考验 3500 区域支撑，上方测试 3900-3950 区域压力，预计 12 月份 LPG 期价处于 3500-3950

区间波动。 

 

图 9：LPG 主力合约走势 

 

 

1、短线策略 

11 月份 LPG 主力合约期价呈现震荡回落走势，月度波动幅度在 480 元/吨左右，月度波动幅度

在 13%左右。预计 12月 LPG 期价延续震荡走势，建议日内交易以 60-100 元/吨区间为宜，周度交易

以 150-250 元/吨区间为宜；注重节奏的把握及仓位控制，作好资金管理，具体操作可参考研究院每

日分析提示。 

 

2、中线交易策略 

（1）资金管理：本次交易拟投入总资金的 15%-25%，分批建仓后持仓金额比例不超出总资金的 30%。 

（2）持仓成本：PG2101 合约采取高位做空策略，建仓区间 3880-3900 元/吨，持仓成本控制在 3890

元/吨左右。 

（3）风险控制：若收盘价破 3990 元/吨，对全部头寸作止损处理。 

（4）持仓周期：本次交易持仓预计 1个月，视行情变化及基本面情况进行调整。 

（5）止盈计划：当期价向我们策略方向运行，目标看向 3590 元/吨。视盘面状况及技术走势可滚动

交易，逐步获利止盈。 

（6）风险收益比评估：预期风险收益比为 3 ：1。 
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【风险因素】 

（1）全球疫情缓解 经济数据好于预期 

（2）下游需求好于预期 

（3）进口下降 港口库存降幅高于预期 

 

3、企业套保策略 

12 月份，LPG 贸易企业可待 PG2101 合约期价处 3900 至 3940 元/吨区域，适当介入卖出套保，

防范 LPG 价格出现下跌，锁定销售利润。 
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