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观点 

 

  

                             当前最低价可交割品在华东地区，折盘面 5500 左右。 

成本端，CP3 月长约成本在 5980 左右，国际油价环比大幅上涨。供应端，国产供

应量环比下跌 0.72%，周度实际到港为 64.5 万吨，下周到港预报为 57.4 万吨左右，环

比大幅下跌。美国丙烷出口环比下跌。需求端，C4 需求下跌，烷基化开工环比下跌；

MTBE 开工环比持平；PDH 开工环比下跌。库存方面，港口库存本周为 169.92 万吨，环

比+5.98%。经反推的 LPG 周度需求环比上涨。期货仓单环比大幅下跌，同比持平。 

综上，本周 LPG 供增需增，后市预期供减需增。周内油价上升以及到港偏少带动

pg 企稳回升。往后看，巴拿马短期拥堵已经缓解，美国的增量将很大程度弥补中东的

减量。整体供应减量不及预期。故我们认为当前 pg 的主要矛盾应该还是 PDH 降负停

车，预计 3月开工率仍将维持偏低位，丙烷供需偏宽松。不过考虑到丙烷价格经回落

后，与石脑相比，目前估值已经偏低，也较难进一步深跌。故行情暂以震荡看待。 
  

 

基本面 
 

  

 供应： 
   12月液化气产量为369（386.1）万吨； 

截止本周四，炼厂开工率为64.98%（63.89%）； 

国产气供应量为56.01（56.23）万吨；液化气周度总进口量为64.5

（50.64）万吨；到港预报总量为57.4（90）万吨。 

需求： 
截止本周四，烷基化开工率为46.42% (48.53%)；MTBE开工率58.64%

（59.03%）；PDH开工率为57.21% (61.22%)；加权开工率为53.07% 

(54.96%,)。周度液化气反推消费量为110.93 （104.02 ）万吨。 

库存： 
截止本周四，液化气港口库存总量约为169.92（160.34）万吨；华东工

厂液化气库容率为22%(23%)；华南工厂液化气库容率为34%(37%)；山东

工厂液化气炼厂库存率为25%(26%)。 

价格： 
    截止本周五，华南民用气价格为5,708 (5,728 )元/吨；华东民用气价格

为5,530 (5,580 )元/吨；山东民用气价格为5,660 (5,630 )/吨；山东工

业气价格为6,800 (6,900 )元/吨；FEI丙烷掉期价格为637.17（656.56）

美元/吨；CP丙烷掉期价格为648.48（716.8）美元/吨。    

利润： 
    截止本周五，丙烷进口利润为369.08(439.69)元/吨；烷基化装置利润为

258.36(191.70)元/吨；传统MTBE装置利润为145.91(-113.81)元/吨。 

价差： 
截止本周五，华南民用气基差为651(828）；华东民用气基差为473 
(680 ）；山东民用气基差为603 (730 )； 4月-5月月差为143（144） 

 

注：（）内为上周数据。 
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一、LPG 价格 

图：（一） 
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资料来源：wind 

 

图：（二） 
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资料来源：wind 
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图：（三） 
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资料来源：wind 

 

图：（四） 
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资料来源：wind 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 

 

资料来源：Bloomberg 
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图：（七） 

 

 

资料来源：Bloomberg 

 

图：（八） 

 

资料来源：Bloomberg 
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图：（九） 

 

资料来源：Bloomberg 
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二、LPG 产业链利润 

图：（一） 
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资料来源：wind 

 

图：（二） 
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资料来源：wind 
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图：（三） 
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资料来源：wind 

 

图：（四） 
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资料来源：wind 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 
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资料来源：wind 
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三、LPG 基差和价差 

图：（一） 
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资料来源：wind 

 

图：（二） 

-1,500.00

-1,000.00

-500.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

元
/
吨

华东民用气基差

 

资料来源：wind 
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图：（三） 
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资料来源：wind 

 

图：（四） 
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资料来源：wind 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 
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资料来源：wind 
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六、LPG 供给 

图：（一） 
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资料来源：wind 

 

图：（二） 
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资料来源：wind 
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图：（三） 
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资料来源：wind 

 

图：（四） 
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资料来源：wind 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 
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资料来源：wind 
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七、LPG 需求 

图：（一） 
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资料来源：隆众 

 

图：（二） 
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资料来源：隆众 
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图：（三） 
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资料来源：隆众 

 

图：（四） 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 
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资料来源：EIA 
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八、LPG 库存 

图：（一） 
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资料来源：隆众 

 

图：（二） 
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资料来源：隆众 
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图：（三） 
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资料来源：隆众 

 

图：（四） 
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图：（五） 
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资料来源：wind 

 

图：（六） 
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资料来源：EIA 


