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核心观点
基本面信息1：中国对美国LPG加征关税，导致进口成本飙升，美国货源占中国进口量的50%以上，短期内中东及俄罗斯难以填补缺口，供应紧张支撑价格。
基本面信息2：部分主营炼厂进入检修期，国内液化气产量环比下降，现货市场供应偏紧，支撑现货价格走强。
基本面信息3：WTI原油周内跌至61.99美元/桶，创近四年新低，成本端拖累LPG价格中枢下移。
基本面信息4：PDH装置利润低迷，开工率承压，叠加MTBE等调油需求走弱，下游化工消费难有改善。

观点：多空交织下，LPG期货呈现高位震荡格局。短期供应缺口逻辑主导，但原油下行及终端需求疲软抑制涨幅，需关注关税政策执行与中东补供进展。

丙烷：远东到岸价FEI：M1结算价（日）.
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FEI与Brent比价（日）季节性.
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PDH利润/开工率.

source：Wind

元/吨 百分比

PDH利润（日）（自算）(领先5周) C3：PDH装置：开工率：中国（周）(右
轴)
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FEI/Brent比价和PDH利润.

source：Wind
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FEI/MOPJ价差（日）季节性.
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丙烷：远东到岸价 FEI M1-M2（日）季节性.
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FEI贴水.

source：Wind
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中东离岸贴水（日）.
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丙烷：美国离岸价：M1结算价（日）.

source：Wind
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MB与WTI比价（日）季节性.
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MB与CP日度价差季节性

source：彭博,南华研究
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VLGC运费.

source：Wind
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美国丙烷周度产量.

source：Wind
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丙烷：进口量：美国（周）季节性.
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丙烷：出口量：美国（周）季节性.
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丙烷：库存：美国（周）季节性.
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