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需求放缓压制空间 LPG 呈现宽幅震荡 

 

摘要 
展望 3月，国内液化气供应较为稳定，春节期间上游库存出现累积，

华东及华南港口库存增至去年 6月以来高位，整体面临去库存压力。液化

气产品存在季节性淡旺季特征，随着冬天过去，气温开始回升，下游民用、

商用燃烧需求面临放缓，补货周期延长。3 月 CP 价格预期回落，但整体

处于偏高水平，目前进口气利润倒挂，对现货有一定支撑；整体上，国际

原油涨势带动液化气期价回升，但上游去库压力及需求季节性放缓限制

期价上行空间，预计 3月 LPG期价将呈现宽幅震荡走势，将有望处于 3600-

4300元/吨区间运行。 
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一、LPG 市场行情回顾 

2 月上旬，液化气市场全面进入春节模式，现货价格重心下移，上游节前排库为主，春

节期间需求回落预期及仓单因素压制期价，LPG 期货宽幅震荡，主力合约从 3600 元/吨回

升至 3900元/吨一线，而 10日节前减仓大幅跳水至 3600 元/吨区域；中下旬，春节过后下

游补货需求增加，现货市场出现上调；国际原油涨势带动期货市场氛围，LPG期货出现一波

上涨，主力合约刷新合约高点，触及 4150 元/吨一线，LPG 主力移至 4 月合约，期货贴水

逐步缩窄，月底逐步转向期货升水。 

 

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：WIND  

 

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，12月国内液化石油气产量为 419.2万吨，同比增长14.5%；

1-12 月液化石油气累计产量为 4448 万吨，同比增长 7.6%。山东省液化石油气累计产量为

1447.7万吨，同比增长 2.2%；浙江省液化石油气累计产量为 649.9万吨，同比增长 280.9%；

广东省液化石油气累计产量为 464.5万吨，同比增长 0.7%； 

12 月液化石油气产量环比增长 7%，同比增幅呈现扩大；山东产量稳居首位，浙江、广

东分列二三位，山东省环比增幅为 16%；浙江产量环比小幅回落。 

 

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，12 月液化石油气进口量为 166.91 万吨，同比下降 8.2%；其中，

12月液化丙烷进口量为 136.51万吨，同比增长 2.4%；12月液化丁烷进口量为 30.4万吨，

同比下降 34.1%。1-12月液化石油气进口量为 1965.87万吨，同比下降 4.9%；其中，1-12

月液化丙烷进口量为 1499.71 万吨，同比增长 0.4%；液化丁烷进口量为 457.95 万吨，同

比下降 18.2%；其他液化石油气及烃类气为 8.2万吨，同比下降 42.2%。 

进口来源排名前五位的分别是美国、阿联酋、卡塔尔、阿曼和科威特。美国进口资源

量约 51.48万吨，占比 30.8%，其中丙烷 50.27万吨，丁烷 1.21万吨；阿联酋进口资源量

为 32.19 万吨，约占 19.3%，丙烷 4.19万吨，丁烷 8.79万吨。 

LPG 主要进口流入省市来看，广东省进口量约 50.89万吨，占比 30.5%；浙江省进口量

33.7 万吨，占比 20.2%；山东省、江苏省和上海市分别以 21.7 万吨、16.78 万吨和 15.22

万吨位列三到五位。 

12 月液化石油气进口量较上月下降 9.12 万吨，环比下降 5.2%；丙烷进口量较上月下

降 1.8万吨，环比下降 1.3%，丁烷进口量下降 7.31万吨，环比下降 19.4%。 

 

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 2 月中下旬华东地区 LPG 港口库存量约 40.1 万吨，库容率约为 61.98%，较上月增加

13.6个百分点，较上年同期增加 18.98个百分点；华南地区 LPG港口库存 41.1万吨左右，

库容率约为 61.15%，较上月增加 11.02个百分点，较上年同期增加 19.15个百分点。 

2 月受春节假期因素影响，华东、华南地区库存呈现累库，库存高于上年同期水平，随

着气温回升，下游终端需求趋缓，上游面临排库压力。 

 

图 5：华东、华南码头液化气库存 
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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，2月中旬，液化天然气（LNG）价格为 4155.3元/吨，较上月下

旬下跌 552.1元/吨，跌幅为 13.3%，较上年同期涨幅为 20.2%；液化石油气（LPG）价格为

36.47.9 元/吨，较上月下旬下跌 172.7元/吨，跌幅为 4.7%，较上年同期涨幅 1.8%。液化

石油气与液化天然气的价差为-507.4元/吨，较上月下旬缩窄了 379.4元/吨。 

华南市场，截至 2 月 24 日，广州码头液化气报价为 3990 元/吨，较上月底下跌 40 元

/吨；广州石化液化气出厂价为 3930元/吨，较上月底下跌 160元/吨。 

2 月全国液化石油气价格环比下跌，液化天然气价格跌幅较大，液化天然气与液化石

油气价差逐步缩窄。华南现货价格震荡回落，春节前上游让利排库，现货价格承压整理。

节后下游补库及国际原油涨势带动，现货价格出现回升。 

液化气产品存在季节性淡旺季特征，天气转暖对需求有抑制作用，随着冬天过去，气

温开始回升，液化气的终端需求消耗速度放缓，补货周期延长，现货价格趋于震荡。 

 

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 

沙特阿美公布 2 月 CP 价格，丙烷报 605 美元/吨，较上月上涨 55 美元/吨；丁烷报

585美元/吨，较上月上涨 55美元/吨。2月 CP价格折合到岸成本，丙烷到岸成本约合 4630

元/吨，较上月上涨 212元/吨，丁烷到岸成本约合 4345元/吨，较上月上涨 71元/吨。 

截至 2 月 22 日，3 月份沙特 CP 预期，丙烷 557 美元/吨，较上月下跌 48 美元/吨；

丁烷 537 美元/吨，较上月下跌 48 美元/吨；3 月沙特 CP 价格预期下调，进口成本较上月
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有望趋于回落。 

 

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 2 月 25 日大商所液化石油气仓单共计 4710手，较 1 月份减少了 2162 手。其中，

华南地区仓库注册仓单 115手，较 1月底减少 200手；华东地区仓库注册仓单 3320 手，较

1 月底减少 1347 手，山东地区仓库注册仓单 1275 手，较 1 月底减少 615 手；仓单呈现逐

步流出，3月仓单将面临到期注销，仓单压力短期有所缓解；但由于仓单分布地区较广及交

割品质问题，多头接仓单意愿将受限仍对期货盘面构成潜在压力。 

 

图 10：LPG期价仓单走势 

  

数据来源：隆众 

三、LPG 市场行情展望 

综上所述，国内液化气供应较为稳定，春节期间上游库存出现累积，华东及华南港口

库存增至去年 6 月以来高位，整体面临去库存压力。液化气产品存在季节性淡旺季特征，

随着冬天过去，气温开始回升，下游民用、商用燃烧需求面临放缓，补货周期延长。3月 CP

价格预期回落，但整体处于偏高水平，目前进口气利润倒挂，对现货有一定支撑；整体上，

国际原油涨势带动液化气期价回升，但上游去库压力及需求季节性放缓限制期价上行空间，

预计 3月 LPG期价将呈现宽幅震荡走势，将有望处于 3600-4300元/吨区间运行。 

 

交易策略 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 PG2105 操作品种合约  

操作方向 做空 操作方向  
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