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[table_main] 金融衍生品跟踪报告模板 LPG 周度报告 

连续大跌，LPG 路在何方？ 

 

摘要： 

 

行情回顾：期货方面，本周液化石油气主力合约 LPG2102

大幅下跌，本周四价格较上周四下跌 7.93%。现货方面，本周现

货报价全线，其中沿江地区民用液化气跌幅最大，达 8.51%。 

供需关系：本周国内 LPG 炼厂产量小幅增加，到港船货大

幅减少，供给端总体偏多。下游需求下降明显，燃烧需求大幅

下降，深加工开工率整体持稳。各地区炼厂库存率全线上升，

升幅 2%-5%；华东、华南港口库存率涨跌互现，华东港口库存率

下降，华南港口库存率上升。 

操作建议：短期 LPG 基本面偏空，短期市场交易的逻辑在

于气温回升需求下降及疫情反复的背景下管控措施加码对餐饮

业等下游需求的影响，预计短期行情仍将弱势运行，投资者可

等待反弹后轻仓试空，并严格设置止损。中长期看，随着时间

推移，气温有望继续回升，LPG 的需求有望继续走弱，价格仍有

下行空间，投资者可密切关注远月 06/07 合约反弹后的做空机

会。 

不确定风险：原油价格大跌；下游需求不及预期。 
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一、行情回顾 

1 月 14 日至 1 月 21 日期间，全国各区域 LPG 现货价格尽数下跌。具体来看，全国各民用气市场中，东北

地区民用气价格跌幅最小，为 2.50%；沿江地区跌幅最大，达 8.51%。期间 LPG 主力合约 LPG2102 价格大幅下

跌，跌幅 7.93%。以华南地区价格计算，本周基差继续走强，截至本周四，华南地区均价与 LPG2102 的基差为

900 元/吨，环比上周四走强 130 元/吨，基差续创上市以来新高。 

表 1: 国内各地区民用液化石油气现货（单位：元/吨）报价  

日期 东北 华北 华东 华南 沿江 西部 山东 

2021/01/14 4003 4127 4584 4757 4784 3733 4200 

2021/01/21 3903 3917 4216 4526 4377 3580 3950 

周环比  -2.50% -5.09% -8.03% -4.86% -8.51% -4.10%   -5.95% 
 

 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

图 1:LPG 基差变动：LPG 华南现货均价-LPG2102  

 

 

数据来源：Wind，中信建投期货 
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二、价格影响因素分析 

1.供给分析 

1.1 国内 LPG 产量 

据隆众资讯统计，本周全国 160 家液化石油气生产厂家产量为 42.77 万吨，环比上周增加 0.40 万吨。本周

LPG 产量环比小幅增长，但仍高于去年同期水平。预计短期产量仍将维持高位，变动幅度不大。 

图 2: 国内 LPG 周度产量及变动率  

 

 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

图 3: 国内 LPG 月度产量（单位：万吨）  

 

 

数据来源：国家统计局，中信建投期货 
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1.2 国内 LPG 主营炼厂检修情况 

据隆众资讯统计，近期青岛石化仍处检修当中，涉及年产能为 100 万吨，云南石化结束检修，年产能为 200

万吨。预计短期 LPG 产量持稳为主，供给端对价格影响中性。 

表 2: 近期 LPG 装置检修情况（单位：万吨/年）  

炼厂名称 所在地 检修装置 检修产能 起始时间 结束时间 

宁夏石化 宁夏 全厂检修 100 2020-7-1 2020-8-15 

盘西石化 辽宁 全厂检修 130 2020-7-9 2020-9-9 

云南石化 云南 全厂检修 200 2020-10-15 2020-12-5 

青岛石化 山东 全厂检修 100 2020-10-8 待定 

长岭石化 湖南 全厂检修 160 2021 年 3 月 待定 
 

 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

1.3 LPG 进口情况 

隆众资讯数据显示，1 月 15 日至 1 月 21 日期间，本周码头到船量大幅减少，据统计，进口船期约 29.8 万

吨，环比减少 27.70 万吨，降幅 48.17%。价格方面，本周 2 月沙特 CP 预期大幅下跌，最新丙烷 CP 预期 596 美

元/吨，环比上周四下跌 25 美元/吨；丁烷预期 556 美元/吨，环比下跌 25 美元/吨。短期进口价格大幅下调，

主要是需求季节性下降及国内疫情冲击带来的担忧，进口成本大幅下降，对国内现货价格的支撑减弱，预计短

期现货仍有下跌空间。 

表 3: 本周 LPG 到港情况（单位：万吨）  

 

 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 
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图 4:沙特预测合同价（单位：美元/吨）  

 

 

数据来源：Wind，中信建投期货 

1.4 LPG 炼厂库存 

本周国内各地区 LPG 炼厂库存率全线上升，整体小幅增长。具体来看，本周华南地区升幅最大，为 5%；东

北和华北升幅最小，为 2%%。华北、沿江和西部地区库存率升幅分别为 3%、3%、4%。截至本周四，各地区库存

率多数接近 30%，处中性的水平。短期炼厂库存率上升明显，压力增大，预计将对价格形成利空。后期需继续关

注下游拿货情况及库存率变动情况。 

表 4: 国内各地区 LPG 炼厂库存分析（%） 

地区 上周 本周 涨跌 

华东 28% 30% 2% 

华南 37% 42% 5% 

沿江 24% 27% 3% 

华北 30% 33% 3% 

东北 14% 16% 2% 

西部 28% 32% 4% 
 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

1.5 LPG 港口库存 

本周进口量大幅减少，港口库存率整体小幅下降。华东港口库存率减少 5.47%至 36.48%；华南港口库存率

增加 3.78%至 59.14%。本周港口库存率整体小幅下降，但库存率仍处于较高水平，预计将对港口价格形成部分

利空，下周港口价格有望继续出现回落。 
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图 5: 华东及华南港口库存率（%） 

 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

2.需求分析 

本周国内 LPG 下游需求出现下滑，燃烧需求下降，化工深加工开工率持稳。具体来看，本周烷基化油开工

率约为 46.00%，环比持平，接近去年同期水平。MTBE 开工率为 41.02%，环比持平，低于去年同期水平。样本

PDH 装置开工率为 91.09%，环比下降 0.33%。本周价格下跌明显，下游燃烧需求下降明显，下游观望情绪浓厚。 

图 6：国内 MTBE 开工率走势（单位：%） 图 7：国内烷基化开工率走势（单位：%） 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                        数据来源：Wind，中信建投期货  
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三、持仓与技术分析 

从持仓上分析，截至本周五，LPG 主力合约 LPG2102 单边持仓 2.0 万手，较上周的 2.3 万手减少 0.3 万手，

受到移仓换月影响，本周持仓量继续减少。成交量方面，本周 LPG2102 合约成交量均值为 6 万手左右，活跃度

下降。截至 01.22，LPG2102 前二十多单持仓 1.32 万手，前二十空单持仓 1.32 万手，前二十净空单持仓 0.00

万手，较上周五减少 0.62 万手。仓单方面，本周 LPG 注册仓单减少 1087 张至 7712 张，仓单注销企业主要为华

南和山东企业。从持仓看，当前前二十持仓的净空单小幅下降，盘面压力稍有减弱。 

从技术上分析，本周 LPG2102 大幅下跌，周一价格大幅下跌，周二小幅反弹，周三再度大跌，周四反弹回

落，周五小幅下跌。整体来看，短期 LPG2102 偏空运行，技术上呈现明显的空头趋势，下周下方关注 3550-3600

支撑，上方关注 3700-3750 压力位，建议前期暂时观望，激进者可背靠压力轻仓试空，并严格设置止损。 
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图 8：本周五（01.22）LPG2102 持仓状况 

 

数据来源：大商所，中信建投期货 

 

图 9：液化石油气 LPG2102 合约 K线图 

 

数据来源：Wind，中信建投期货 
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四、行情展望与投资策略 

本周 LPG 产量小幅增加，进口量大幅减少，供给端对价格有利多影响；下游需求下降明显，燃烧需求下降，

深加工开工率持稳，各地炼厂库存率全线上升，基本面偏空。短期来看，市场交易的逻辑在于气温回升需求下

降及疫情反复的背景下管控措施加码对餐饮业的影响，预计短期行情仍将弱势运行，投资者可等待反弹后轻仓

试空，并严格设置止损。中长期看，随着时间推移，气温有望继续回升，LPG 的需求有望继续走弱，价格仍有下

行空间，投资者可密切关注远月 06/07 合约反弹后的做空机会。
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