
 

1                                                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

瑞达期货研究院 

投资咨询业务资格 

许可证号: 30170000                        

 

 

分析师： 

张锡莹 

投资咨询证号： 

Z0010240   

 

   

咨询电话：059586778969 

咨询微信号：Rdqhyjy 

网    址：www.rdqh.com 

 

 

扫码关注微信公众号 

了解更多资讯 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

淡旺需求转化驱动  LPG 趋于探低回升 

 

摘要 

展望下半年，上半年国内液化石油气产量增至高位，浙江、广东、山

东产量均呈现增长。进口方面，液化气进口量大幅增长，丙烷进口增幅大

于丁烷。液化气产量及进口双双增长，二季度港口库存显著增加，下半年

面临去库压力。深加工利润改善，PDH及烷基化装置开工逐步提升，化工

需求呈现增长。下半年欧佩克及沙特执行原油减产政策，中东液化气供应

趋于回落，预计沙特 CP价格先抑后扬带动进气口成本回升；三四季度燃

料端淡旺季节转换驱动需求，现货市场三季度阶段性整理后四季度将趋

向上涨。俄乌局势动荡导致冬季天然气继续面临供应风险，加剧液化气的

波动幅度。预计 LPG期价趋于探低回升，呈现宽幅震荡走势，主力合约将

有望处于 3000-5000元/吨区间运行。
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一、上半年 LPG 市场行情回顾 

1 月上旬，国际原油及液化气出现下跌，1 月沙特 CP 大幅下调带动进口成本，PDH 装

置开工提升，LPG期价低位整理，主力合约触及低点 4002 元/吨；中下旬，中国优化管控措

施并重开边境，亚洲需求改善预期提振油市，国际原油震荡上涨；国际液化气市场供应偏

紧也推动价格上调,2月进口成本预期大幅上调，下游节前积极备货，南北地区现货价差缩

窄，LPG 期货连续上行，主力合约从 4100元/吨逐步上涨至 4700元/吨区域。 

2 月上旬，中东地区供应收紧预期，2 月 CP 大涨出台，进口成本高位带动现货，国际

液化气冲高回落，深加工装置盈利欠佳陆续有降负操作，需求端有所承压，LPG期价高位回

调，主力合约从 5400 元/吨区域回落至 4900 元/吨区域；中下旬，国际液化气价格高位整

理，进口气成本高位支撑现货，燃烧及化工需求表现乏力，LPG期货回落整理，主力合约从

5200元/吨逐步下滑至 4800元/吨区域。 

3 月上旬，国际液化气价格回升，3 月 CP 下调幅度低于预期，进口气利润倒挂支撑现

货，而 PDH装置开工下降，天气回暖燃烧需求放缓预期抑制市场氛围，LPG期价先涨后跌，

主力合约触及 5000 元/吨关口后回落至 4800 元/吨区域；中旬，欧美银行业暴雷引发系统

性风险忧虑，避险情绪导致商品市场遭遇抛售，国际原油及液化气价格大幅下跌，LPG期价

连续下跌，主力合约从 4850 元/吨逐步下滑至 4296 元/吨低点。下旬，国际原油及液化气

价格出现反弹，深加工装置利润改善后开工提升，LPG期货震荡回升，主力合约从 4300元

/吨上涨至 4500元/吨区域上方。 

4 月份，沙特 CP大幅下跌带动进口气成本显著下行；欧佩克联盟多国宣布自愿减产累

计规模超过 160万桶/日，国际原油价格冲高回落，外盘液化气价格探低回升，PDH装置开

工提升，化工需求回升，天气回暖燃烧需求放缓预期抑制市场氛围，LPG期货震荡回升，主

力合约从 4400元/吨上涨至 4800 元/吨区域。 

5 月份，美国银行业动荡及债务上限僵局使得经济衰退忧虑增强，国际原油大幅下跌，

外盘液化气价格下跌，LPG 期货跳空低开后小幅回升，主力合约下调 4120 元/吨一线后回

升至 4300 元/吨区域；中下旬，上游供应充裕，贸易商让利出货，现货市场连续下调，主

力合约触及 3995元/吨的低点，处于 4000元/吨至 4250元/吨区域整理。 

6 月上旬，沙特 6月 CP超预期下调拉低市场重心，国际原油及液化气价格下跌，现货

市场表现疲弱，民用气、丙烷跌幅较大；LPG期货震荡下跌，主力合约下探至 3750元/吨低

点；中下旬，炼厂供应减少，码头资源供应充裕，气温升高燃烧需求处于淡季，供需宽松

压制市场，PDH装置开工升至八成，化工需求增加；LPG期货低位整理，主力合约触及 3608
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元/吨的低点，处于 3620元/吨至 3830元/吨区域整理。 

 

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 

      

数据来源：瑞达研究院  
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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，5 月液化石油气产量为 452.1 万吨，同比增长 6.4%。1-

5 月液化石油气累计产量为 2127.8 万吨，同比增长 5.2%。山东省液化石油气累计产量为

485.3万吨，同比增长 10.9%；浙江省液化石油气累计产量为 502.5万吨，同比增长 10.8%；

广东省液化石油气累计产量为 220.9万吨，同比增长 5.9%。 

前 5月国内液化石油气产量持续增长，4月、5月产量连续刷新纪录高点，浙江、山东、

广东产量均呈现增长。 

 

图 3：液化石油气产量 

          

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，5 月液化石油气进口量为 328.37 万吨，同比增长 55.2%；其中，

液化丙烷进口量为 254.94 万吨，同比增长 61%，进口均价为 598.89 美元/吨，同比下跌

32.2%；液化丁烷进口量为 73.42 万吨，同比增长 37.9%，进口均价为 589.07美元/吨，同

比下跌 33.9%。1-5月液化石油气累计进口量为 1214.06万吨，同比增长 19.3%；其中，液

化丙烷累计进口量为 967.74万吨，同比增长 18.8%；液化丁烷累计进口量为 246.27万吨，

同比增长 21.5%。 
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液化气进口来源地排名前三位的分别是美国、阿联酋、阿曼。美国的进口资源量位居

第一位，前 5月液化气进口资源量共计 472.61万吨，占比 38.9%，其中丙烷共计 449.99万

吨，占丙烷进口资源量的 46.5%。阿联酋位列第二位，丁烷进口量 90.09万吨，占丁烷进口

资源量的 36.6%。 

前 5 月液化石油气进口量增幅逐步扩大，5 月进口量创出 328 万吨的记录新高，丙烷

进口量触及 255 万吨，主要受下游深加工需求增长带动，二季度液化石油气进口量远高于

上年同期水平。一方面，二季度进口成本显著回落，PDH装置利润改善带动开工积极性，化

工需求增加拉动进口量增长；另一方面，延长中燃、海南炼化顺利生产，二至三季度深加

工装置计划投产，深加工需求存增长预期。下半年，预计液化气进口保持增长。 

 

图 4：液化石油气进口量 

     

 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家港口库区的库存数据显示，截至 6月中旬 LPG港口样本库存量

为 276.77万吨，较上年底增加 53.86万吨，增幅 24.1%。样本企业液化气库容率为 29.9%，

较上年底下降 1.33个百分点。 

二季度液化气进口量增至记录高位，同时样本港口库区由 3月底 25家增加至 5月底的

38 家，港口库存数据呈现大幅增加。一季度液化气生产企业库容率探低回升，触及 25%低

点后逐步回升至 30%，二季度降至 26%后再度回升至 30%上方；西部、华南地区炼厂库存较
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年初呈现增加，华中、华北、山东、东北地区炼厂库存回落。 

 

图 5：港口液化气库存 

     

    数据来源：隆众 

4、LPG 现货市场状况 

国家统计局数据显示，6月上旬，液化天然气（LNG）价格为 3791.5元/吨，较上年底

下跌 3376.7 元/吨，跌幅为 47.1%，较上年同期跌幅为 43.7%；液化石油气（LPG）价格为

3966.9 元/吨，较上年底下跌 1200元/吨，跌幅为 23.2%，较上年同期跌幅为 35.6%。液化

石油气与液化天然气的价差为 175.4元/吨，年内回升了 2176.7 元/吨。 

华南市场，截至 6 月 21 日，广州码头液化气报价为 3850 元/吨，较上年底下跌 1530

元/吨，跌幅为 28.4%；广州石化液化气出厂价为 3728 元/吨，较上月底下跌 1600 元/吨，

跌幅为 30%。 

     上半年全国液化石油气价格先扬后抑，液化天然气价格连续下跌；1月份液化石油气

与液化天然气价差处于-1663.6元/吨的高位，随着液化天然气大幅下调，两者价差逐步缩

窄；二季度液化石油气与液化天然气价差转为正值，处于 175-640元/吨区域。华南市场液

化石油气价格短暂冲高后连续下跌。年初中东地区供应预期缩减，国际液化气价格连续拉

涨，沙特 2月 CP价格预期大幅上调，进口气成本大幅抬升拉动现货行情，2月广州码头液

化气报价触及 6400 元/吨的高点；二季度，国际液化气市场供需宽松，外盘液化气大幅下

跌带动进口气成本下行；国内进口量呈现增长，气温上升燃烧消费季节性放缓，现货价格
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连续下跌。 

下半年，夏季燃料端需求消耗放缓，预计 7月至 8月现货市场处于低位整理；四季度，

燃料端需求季节性上升，欧佩克减产及国际天然气面临供应风险，预计现货市场将呈现回

升。 

 

图 6：全国 LPG与 LNG市场价格 

         

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 
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5、丙烷及丁烷合同价 

沙特阿美公司 6月 CP出台，丙烷报 450美元/吨，较上年同期下跌 300美元/吨，跌

幅为 40%；丁烷报 440美元/吨，较上年同期下跌 310美元/吨，跌幅为 41.3%。丙烷折合到

岸成本在 3842 元/吨左右，较上年同期下跌 2068 元/吨；丁烷 3764 元/吨左右，较上年同

期下跌 2146元/吨。 

沙特 CP报价呈现先扬后抑，一季度丙烷及丁烷报价冲高回落，2月份丙烷及丁烷触

及 790美元/吨的年内高点；二季度沙特 CP连续大幅下调，丙烷累计下跌 270美元/吨，跌

幅为 37.5%，丁烷累计下跌 300美元/吨，跌幅为 40.5%。预计下半年沙特 CP价格趋于探低

回升，7-8 月份处于夏季燃烧需求淡季，CP 价格趋于区间波动；四季度燃烧需求增加，沙

特 CP将有望回升。整体上，丙烷及丁烷进口成本趋于先抑后扬态势。 

 

图 8：沙特丙烷合同价（CP） 

      

数据来源：WIND 

图 9：沙特丁烷合同价（CP） 
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数据来源：WIND 

 

 

图 10：沙特 CP折合到岸成本 

      

数据来源：隆众 

 

6、交易所仓单 

截至 6 月 21 日大商所液化石油气仓单共计 5675 手，较年初增加 625 手，较上年同期

下降 732手。仓单主要集中在山东、华东地区，烟台万华仓库仓单量 3000手，青岛运达仓

库仓单量 500手，物产中大化工仓库仓单量 1500手；其他华东、华南地区福州中民、浙江
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卫星、宁波齐鲁、上海煜驰、中化海南仓库共计 605手。一季度仓单对盘面压力增大，2月

度仓单一度增至 9242 手的高位，3 月份仓单集中注销后快速流出，二季度仓单呈现回升。

自 2304 合约开始取消地域升贴水，并增加了每年 9 月为仓单注销时间，形成了 3 月和 9 

月半年一次的仓单注销制度。预计三季度仓单面临增加压力。 

 

图 11：LPG期价仓单走势 

        
数据来源：大商所 

三、下半年 LPG 市场行情展望 

综上所述，上半年国内液化石油气产量增至高位，浙江、广东、山东产量均呈现增长。

进口方面，液化气进口量大幅增长，丙烷进口增幅大于丁烷。液化气产量及进口双双增长，

二季度港口库存显著增加，下半年面临去库压力。深加工利润改善，PDH及烷基化装置开工

逐步提升，化工需求呈现增长。下半年欧佩克及沙特执行原油减产政策，中东液化气供应

趋于回落，预计沙特 CP价格先抑后扬带动进气口成本回升；三四季度燃料端淡旺季节转换

驱动需求，现货市场三季度阶段性整理后四季度将趋向上涨。俄乌局势动荡导致冬季天然

气继续面临供应风险，加剧液化气的波动幅度。预计 LPG 期价趋于探低回升，呈现宽幅震

荡走势，主力合约将有望处于 3000-5000元/吨区间运行。 
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