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淡旺季节需求驱动 LPG 趋于先抑后扬 

 

摘要 
展望下半年，欧美对俄罗斯石油实施禁运，全球原油供应呈现结构

性失衡，欧美成品油市场供应紧张，供应端缺乏弹性支撑油市，而欧美

央行采取紧缩政策，欧美对油价干预政策，高油价对需求负反馈等因素

加剧油价震荡幅度。预计原油期价呈现高位强势震荡走势，趋于倒 N 型

走势。国内液化石油气产量小幅增长，主要受浙江产量增长带动。进口

方面，液化气进口量小幅增长，丙烷进口呈现增长，丁烷进口回落。炼

厂库存低于上年同期水平，港口库存处于年内偏高水平。PDH及烷基化装

置开工逐步提升，化工需求呈现增长。国际原油处于高位对液化气构成

支撑，俄乌局势的不确定性也使得冬季欧洲天然气面临供应风险；下半

年燃料端淡旺季节转换驱动需求，现货市场阶段性整理后有望上行；预

计 LPG 期价呈现先抑后扬的宽幅震荡走势，LPG 主力合约将有望处于

5000-7000元/吨区间运行。

LPG 
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一、上半年 LPG 市场行情回顾 

1 月上旬，国际原油震荡上涨提振市场氛围，下游月初补货需求推动液化气现货大幅

调涨，LPG期货呈现连续上涨，主力合约触及 11月以来高点 4911元/吨；中下旬，华东宁

波地区国产气价格大幅走低，春节期间下游需求放缓预期压制市场，LPG 期货呈现震荡回

落，主力合约从 4800 元/吨逐步下跌至 4300 元/吨区域。LPG 主力合约移至 3 月，期货贴

水扩大至高位，处于-860至-1520 元/吨区间波动。 

2 月，春节长假归来，沙特 2月 CP大幅上调及国际原油上涨提振市场氛围，下游节后

补货需求推动现货，LPG期货呈现震荡冲高，主力合约触及 10月以来高点 5914元/吨；中

下旬，乌克兰局势持续升级，俄罗斯对乌克兰展开军事行动，国际天然气大幅上涨带动市

场氛围，外盘液化气大幅上涨，LPG期货呈现大幅冲高，主力合约触及 6376元/吨的高点。

LPG主力合约移至 4月，期货贴水大幅缩窄，下旬出现升水，处于-540至 230元/吨区间波

动。 

3 月上旬，俄乌军事冲突持续升级，欧美国家对俄制裁全面加码，美国宣布将对俄罗

斯实施能源禁运，国际原油及天然气飙涨提振市场氛围，外盘液化气大幅上涨，LPG 期货

呈现连续冲高，主力合约创出新高 6743元/吨；中旬，消息称俄罗斯与乌克兰谈判取得进

展，欧洲对制裁俄罗斯能源存在分歧，国际原油及天然气大幅回落带动市场，LPG 期货大

幅回调，主力合约回落至 5500 元/吨区域。下旬，乌克兰局势继续动荡，美国宣布新一轮

制裁措施，而亚洲疫情形势严峻使得市场对燃料需求放缓的忧虑升温，LPG 期货呈现高位

震荡，主力合约处于 5800-6500元/吨区间波动。LPG主力合约移至 5月，期货贴水上中旬

大幅走阔，下旬出现缩窄，处于-1350至-360元/吨区间波动。 

4 月上旬，美国协同国际能源署计划释原油储备，亚洲疫情严峻使得市场对燃料需求

放缓的忧虑升温，国际原油及天然气回调整理，外盘液化气回落，LPG期货呈现震荡回落，

主力合约从 6000元/吨关口回落至 5500元/吨区域；中旬，俄乌谈判陷入僵局，消息称欧

盟考虑分阶段禁止进口俄罗斯原油，OPEC 警告称可能出现的俄罗斯供应缺失恐无法弥补，

供应忧虑仍支撑油市，国际原油回升带动市场，LPG 期货出现一波涨势，主力合约上涨至

6300元/吨区域。下旬，欧盟考虑禁止进口俄罗斯原油，俄罗斯将停止对波兰天然气供应，

欧洲和俄罗斯的能源冲突升级，供应忧虑支撑油市，而 IMF 下调全球经济增长预期，美联

储加速升息预期及中国疫情防控令市场担忧需求放缓，国际原油宽幅震荡，LPG 期货呈现

高位震荡，主力合约处于 5700-6300元/吨区间波动。LPG 主力合约移至 6月，期货贴水上

旬短暂走阔，中下旬出现缩窄，处于-10至-820元/吨区间波动。 
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5 月上旬，国际原油及外盘液化气高位震荡，沙特 5月 CP大幅下调，进口成本高位回

落，需求弱势牵制市场，LPG 期货呈现区间回落，主力合约从 6300 元/吨回落至 5900 元/

吨区域；中旬，国际原油及外盘液化气回升带动市场，部分地区炼厂库存低位，LPG 期货

区间震荡，主力合约回升至 6300元/吨区域。下旬，港口资源充裕出货积极，气温上升使

得丙烷需求放缓，LPG期货呈现回落，主力合约跌破 6000 元/吨关口，逐步回落至 5700元

/吨区域。LPG 主力合约移至 7 月，期货贴水上旬短暂走阔，中下旬出现缩窄，处于-150

至-540 元/吨区间波动。 

6 月上中旬，沙特 6月 CP继续下调，进口成本下降，夏季气温上升燃烧需求放缓预期

压制市场，LPG 期货逐步下跌，主力合约从 6200 元/吨回落至 5500 元/吨区域；下旬，港

口资源充裕出货积极，气温上升使得丙烷需求放缓，LPG 期货处于区间震荡，主力合约短

暂回升 6000 元/吨关口，随后再度回落至 5500 元/吨区域。LPG 主力合约移至 8 月，期货

贴水上旬出现缩窄，下旬短暂出现升水，处于-250至 100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：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，5月液化石油气产量为 425.1万吨，同比增长 5.7%；1-5

月液化石油气累计产量为2026.8万吨，同比增长1.1%。山东省液化石油气累计产量为422.4

万吨，同比下降 32.5%；浙江省液化石油气累计产量为 452.8 万吨，同比增长 60.3%；广东

省液化石油气累计产量为 208.6万吨，同比增长 4.8%。 

前 5个月国内液化石油气产量呈现小幅增长，浙江产量大幅增长。上半年山东炼厂开

工下降，山东液化石油气产量大幅下降。5 月中下旬前期集中检修的炼厂陆续结束，而且

后期计划检修的单位明显减少，预计液化石油气产量呈现回升。 

 

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，5月液化石油气进口量为 212.35 万吨，同比下降 4.6%；其中，5

月液化丙烷进口量为 158.35万吨，同比下降 6%，进口均价为 885.1美元/吨；5月液化丁

烷进口量为 53.25万吨，同比下降 1.5%，进口均价为 892.54美元/吨。1-5月液化石油气

进口量为 1023.01万吨，同比增长 3.1%；其中，1-5月液化丙烷进口量为 814.84万吨，同

比增长 5.4%；液化丁烷进口量为 202.68万吨，同比下降 5.7%。 

前 5月液化石油气进口量同比小幅增长，丙烷进口量同比呈现增长，丁烷进口量同比

呈现下降。下半年燃烧需求淡旺季节转换，预计液化石油进口将先减后增。 

 

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 32 家港口库存数据显示，截至 6 月下旬 LPG 港口样本库存量约

177.87万吨左右，较上月下降 2.19万吨，环比降幅 1.3%。液化气炼厂样本库存比为 32.99%，

较上月增加 3.05个百分点。 

一季度液化气炼厂样本库存比触及低点，二季度出现回升，但整体低于上年同期水平。

4月初港口液化气库存增至 180万吨的年内高位，5月份降至 158万吨左右，6月份逐步回

升。预计 7月至 8月面临去库压力，四季度库存趋于季节性回落。 

 

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，6月中旬，液化天然气（LNG）价格为 6558.8元/吨，较上年底

升至 1782.5元/吨，涨幅为 37.3%，较上年同期涨幅为 72.2%；液化石油气（LPG）价格为

6049.6 元/吨，较上年底上涨 1160.7元/吨，涨幅为 23.7%，较上年同期涨幅为 47.7%。液

化石油气与液化天然气的价差为-509.2元/吨，较上月下旬回落了 621.8元/吨。 

华南市场，截至 6月 24日，广州码头液化气报价为 5760元/吨，较年初上涨 110元/

吨，涨幅为 1.9%，较上年同期上涨 36%；广州石化液化气出厂价为 5648元/吨，较年初上

涨 310元/吨，涨幅为 5.8%，较上年同期上涨 37%。 

上半年全国液化石油气价格先扬后抑，一季度液化天然气价格创出 8437元/吨高点，

液化石油气与液化天然气价差一度扩大至-2664元/吨；二季度液化石油气与液化天然气高

位回落，两者价差缩窄至-509 元/吨区域。华南市场液化石油气价格也呈现冲高回落。上

半年，俄乌冲突导致欧美持续对俄罗斯实施制裁措施，国际原油及天然气价格大幅冲高，

带动液化石油气也大幅上涨；二季度，国际液化气市场供需宽松且船费大涨抑制买兴，外

盘液化气高位整理；国内气温逐步回升也抑制终端燃料需求，深加工方面利润表现一般，

现货价格震荡整理。夏季气温升高使得燃料端需求消耗放缓，预计 7月至 8月现货市场延

续震荡；四季度，随着冬季到来，若俄乌局势未能得到缓和，欧洲天然气供应面临风险，

国际天然气价格面临上行风险，将对液化石油气构成提振；同时燃料端需求季节性上升，

预计现货市场将逐步走强。 



 

8                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 

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 

5、丙烷及丁烷合同价 

沙特阿美公司 6月 CP出台，丙烷报 750美元/吨，较上年同期上涨 220美元/吨，涨

幅为 41.5%；丁烷报 750美元/吨，较上年同期上涨 225美元/吨，涨幅为 42.9%。丙烷折合

到岸成本在 5910元/吨左右，丁烷 5910元/吨左右。 
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上半年沙特 CP 报价呈现冲高回落，一季度丙烷及丁烷报价连续上调，4 月份丙烷触

及 940 美元/吨的高点，丁烷创出 960 美元/吨的高点；5-6 月沙特 CP 出现连续大幅下调，

丙烷累计下跌 190美元/吨，跌幅为 20.2%，丁烷累计下跌 210美元/吨，跌幅为 21.9%。预

计 7-8月 CP存在下调预期，四季度消费旺季来临，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 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 6月 24日大商所液化石油气仓单共计 4332手，较年初减少 4337手，较上年同期

增加 537手。其中，山东地区仓库注册仓单 2893手，主要是烟台万华、山东京博及青岛运

达仓库；华东地区仓库注册仓单 1219 手，均在宁波百地年仓库；华南地区仓库注册仓单

220手，集中在东莞九丰仓库。年初，交易所仓单触及上市以来的纪录高位 9746手，3月

份仓单集中注销后降至低位，二季度仓单呈现逐步回升；预计下半年仓单压力趋于上升。 

 

图 10：LPG期价仓单走势 

     

数据来源：隆众 

三、下半年 LPG 市场行情展望 

综上所述，欧美对俄罗斯石油实施禁运，全球原油供应呈现结构性失衡，欧美成品油

市场供应紧张，供应端缺乏弹性支撑油市，而欧美央行采取紧缩政策，欧美对油价干预政

策，高油价对需求负反馈等因素加剧油价震荡幅度。预计原油期价呈现高位强势震荡走势，

趋于倒 N型走势。国内液化石油气产量小幅增长，主要受浙江产量增长带动。进口方面，

液化气进口量小幅增长，丙烷进口呈现增长，丁烷进口回落。炼厂库存低于上年同期水平，

港口库存处于年内偏高水平。PDH 及烷基化装置开工逐步提升，化工需求呈现增长。国际

原油处于高位对液化气构成支撑，俄乌局势的不确定性也使得冬季欧洲天然气面临供应风

险；下半年燃料端淡旺季节转换驱动需求，现货市场阶段性整理后有望上行；预计 LPG期



 

11                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

价呈现先抑后扬的宽幅震荡走势，LPG主力合约将有望处于 5000-7000元/吨区间运行。 
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