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燃烧需求增加支撑  LPG 呈现区间震荡 

 

摘要 

展望 12 月，国内液化石油气产量环比小幅增长，处于高位水平，国

产 LPG 商品量小幅回落。进口方面，10 月液化气进口量环比下降，丙烷

进口量降幅较大。港口及炼厂液化气库存出现回落。巴拿马运河通行限制

导致美国货延迟，但远东地区待售资源仍较为充足，沙特 12 月 CP 价格

预期小幅下调，进口气到岸成本有所回落；PDH 装置利润持续亏损打击开

工积极性，产能利用率处于六成左右，化工需求表现偏弱，而气温下降燃

烧需求呈现季节性增加；预计 LPG 期价呈现区间震荡走势，主力合约将有

望处于 4600-5300 元/吨区间运行。
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一、LPG 市场行情回顾 

11 月份，巴拿马运河持续拥堵，美国货至远东到货延迟存支撑，国际液化气高位震荡，

LPG 期货先抑后扬，主力合约处于 4980 元/吨至 5280 元/吨区间波动；中下旬，中东货待

售资源增加，进口商库存水平偏高，国际液化气价格回落，国内化工需求表现偏弱，供需

宽松压制市场，LPG 期货震荡下跌，主力合约从 5200 元/吨区域回落至 4700 元/吨区域。

LPG 主力合约移至 1月，期货贴水呈现走阔，上旬期货指数处于贴水 110 至升水 140 元/吨

区域，中下旬，期货指数大幅下挫，贴水明显走阔，处于贴水 90 至贴水 470 元/吨区间波

动。 

 

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，10月液化石油气产量为 445.5 万吨，同比增长 7.8%。1-

10 月液化石油气累计产量为 4323.6 万吨，同比增长 5.4%。 

10 月液化石油气产量较上月环比增长1.5%，同比保持较快增长,仅次于 5月份的 452.1

万吨，整体国内液化石油气供应处于高位。 

 

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，10 月液化石油气进口量为 261.39 万吨，同比增长 21%；其中，液

化丙烷进口量为 212.57 万吨，同比增长 24.2%，进口均价为 652.08 美元/吨，环比上涨

5.4%；液化丁烷进口量为 48.78 万吨，同比增长 8.9%，进口均价为 658.5 美元/吨，环比上

涨 10.9%。1-10 月液化石油气累计进口量为 2721.67 万吨，同比增长 24.7%；其中，液化丙

烷累计进口量为 2168.3 万吨，同比增长 28%；液化丁烷累计进口量为 551.1 万吨，同比增

长 12.5%。 

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、阿曼和阿尔及

利亚，其中美国进口增长，占总量的 42.5%，中东地区资源占比约 46.9%。 

10 月液化石油气进口量环比大幅下降，丙烷进口量环比下降 19.4%，丁烷进口量环比

下降 7.8%。金九银十带动国内贸易商积极备货，但进口气成本持续上涨导致深加工利润明

显缩窄，国内 PDH 装置负荷降至六成附近，一定程度上抑制进口单位采购热情。 

 

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 38 家港口库存数据显示，截至 11 月下旬 LPG 港口样本库存量为

261.02 万吨，较上月下降 23.18 万吨，环比降幅 8.2%。样本企业液化气库存比为 28.03%，

较上月下降 4.46 个百分点。 

上旬进口资源较为充足，化工需求表现偏弱，港口库存小幅增加；中下旬，港口到船

减少，进口资源补入有限，下游阶段性入市采购，库存连续下降。国内生产企业库存下降，

山东、华南、华东地区炼厂库存明显回落。上游炼厂采取让利刺激出货，终端燃烧需求改

善，炼厂库容率呈现回落。 

 

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，10月中旬，液化天然气（LNG）价格为 5162.8 元/吨，较上月下

旬上涨 117.5 元/吨，涨幅为 2.3%，较上年同期跌幅为 9.2%；液化石油气（LPG）价格为

5150.5 元/吨，较上月下旬上涨 115.9 元/吨，涨幅为 2.3%，较上年同期跌幅为 3.6%。液化

石油气与液化天然气的价差为 12.3 元/吨，较上月回落 1.6 元/吨。 

华南市场，截至 11 月 24 日，广州码头液化气报价为 5350 元/吨，较上月底上涨 120

元/吨，涨幅为 2.3%；广州石化液化气出厂价为 5218 元/吨，较上月底上涨 100 元/吨，涨

幅为 2%。 

11 月全国液化石油气及液化天然气价格小幅上涨，液化石油气与液化天然气价差呈现

缩窄。国际液化气价格高位回落，国内 PDH 装置利润亏损严重抑制开工积极性，进口商库

存水平偏高，现货采购意愿不足，化工需求较为疲弱，燃烧需求逐步提升，预计现货市场

趋于震荡回升。 

 

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 11 月 CP 合同报价，丙烷报 610 美元/吨，较上月上涨 10 美元/吨，涨

幅为 1.7%；丁烷报 620 美元/吨，较上月上涨 5 美元/吨，涨幅为 0.8%。折合到岸美金成

本，丙烷 690 美元/吨，丁烷 705 美元/吨；折合人民币到岸成本，丙烷 5556 元/吨左右，

丁烷 5677 元/吨左右；11月 CP 小幅上调，液化气进口成本支撑现货。 

截至 11 月 24 日，12 月份沙特 CP 报价预估，丙烷报 594 美元/吨，较上月下跌 16美
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元/吨；丁烷报 609 美元/吨，较上月下跌 11 美元/吨；1月份沙特 CP 报价预估，丙烷报 587

美元/吨，丁烷报 602 美元/吨。目前市场预计 12 月沙特 CP 价格小幅下调，进口气成本略

有下滑。 

 

图 8：沙特 CP合同价 

         

数据来源：WIND 

 

图 9：沙特 CP折合到岸成本 

         

数据来源：隆众 
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6、交易所仓单 

截至 11 月 24 日大商所液化石油气仓单共计 4254 手，较上月增加 1148 手，较上年同

期减少 2923 手。山东地区，青岛运达仓库仓单量 44手，东营联合仓库仓单量 50 手，金能

化学仓库仓单量 300 手，山东京博仓库仓单量 226 手；华东地区，物产中大化工仓库仓单

量 2500 手，宁波百年地仓库仓单量 377 手，浙江卫星仓库仓单量 50 手，海裕石化仓库仓

单量 322 手；华南地区，广东中石油仓库仓单量 135 手，中化海南仓库仓单量 250 手。 

11 月份交易所仓单呈现增加，主要集中在华东地区，整体仓单压力有所上升。 

 

图 10：LPG 期价仓单走势 

         

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环比小幅增长，处于高位水平，国产 LPG 商品量小幅

回落。进口方面，10月液化气进口量环比下降，丙烷进口量降幅较大。港口及炼厂液化气

库存出现回落。巴拿马运河通行限制导致美国货延迟，但远东地区待售资源仍较为充足，

沙特 12 月 CP 价格预期小幅下调，进口气到岸成本有所回落；PDH 装置利润持续亏损打击

开工积极性，产能利用率处于六成左右，化工需求表现偏弱，而气温下降燃烧需求呈现季

节性增加；预计 LPG 期价呈现区间震荡走势，主力合约将有望处于 4600-5300 元/吨区间运

行。 
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交易策略 
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单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 PG2401 操作品种合约  

操作方向 做多 操作方向  

入场价区 4680 入场价区  

目标价区 5160 目标价区  

止损价区 4520 止损价区  
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