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LPG 周报  报告日期：2020 年 8 月 24 日 

供需面暂无较大矛盾，LPG 短期内突破动力不足 

观点： 

EIA原油库存下降及美元弱势支撑油市，

OPEC+监督会议呼吁严格遵守产量规定，国际原

油价格呈现震荡。华东液化气市场偏弱整理，华

南市场价格呈现偏强震荡，华南、华东地区进口

气价格出现下滑，进口成本对现货有支撑。但华

东、华南码头库存均增加，叠加天气逐渐转凉，

下游需求空间受限，期货升水回落至-600元/吨

左右。LPG当前供需面没有较大的矛盾，现货市

场短期内形成突破的动力尚不足。 

建议： 

期货市场方面，目前 LPG主力合约距离交割

还有至少 2个月的时间，因此盘面多空博弈可能

仍存，期货价格或将宽幅震荡。建议区间思路对

待，短差操作为主，参考区间[3400,3700]。 

 

 

研发&投资咨询 

宋宇杰 

从业资格号：F3069458 

: 13636805886 

χsongyujie@cafut.cn 

地址：西安市浐灞大道 1号 

浐灞商务中心二期四层 

电话：400-8696-758 

网址：www.cafut.cn 
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一、LPG 行情回顾 

іᵕׁᴁᵕ LPG ῼ 2011ᵀ ᾯӌ Ὑ ιᵕᵺẦמ ↨ ї ιῳ▄ Ẅὶ 9%ιἈ

Ẹῄᾠ ιLPGѮדᵀ ї 6.64% LPGῼ Ү א ҮӠὙ ι↨״￼ ᶀӠὙᶈ 800

1000Ӻ/ ￼↨Ẉι ῼ ҮᶽẄї Ѯ ῗ◊҈ḾᶢṮ￼ӢᶶιѼᶈ ḧ ẙіѼᴦẔ֧ῼ Ṵᶋ

ᾠט￼↨״Ӑ Ԅ ѳᵅ LPG ∂Ṅ ░ẦḊ ԄΉḗιᵬḲ￼ᶵ ∂ᵻ״ιᵼ℅ LPGҮῶῺ Ԅ

ḗ ớẶמ￼ ⅎι ῼא ṴᶋҮѼῗ ѧῶ״ιҮᶽ ᴧּו￼₦ꞌ Ӊ  

图 1：LPG11 期货主力合约日 K 线走势 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：文华财经，长安期货 

二、原油市场分析 

（一）原油价格呈现震荡走势 

ᶂ ◊ӡỤ εEIAζῳᾺᾭὯῘ ιἈ 8ῴ 14ῄι ᶂᵬўᴝ≥ẓḕ֟Ṉ 163.2єⁿ 5.12452

қⁿι ᶂ∩≥ẓḕ֟Ṉ 332.2єⁿ 2.43762қⁿι ᶂ ≥ẓḕᶭז 15.2єⁿ 1.77807қⁿψᴬ

ז ӺὝᾭӭẴ ώ ᶂ ᴝ≥Ү  

OPEC Ά ι7 ῴ OPEC+֟ғᴃ Ἒ ꞌѭ 95%ṫᴸιẊᵗᴽѤ ḟғ ḧι≠⸗ ғ

‰￼ᶂḲọ ᶈ 9ῴẕѳׁԅ Ằ ψ8ῴ OPEC+Ṅ֟ғ ₩ ֟ 770єⁿ/ῄιa Ὴ῾ ‰ғ≥
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ᶂ ֮ᶈ 8 9ῴ ӳ֟ғ 84.2єⁿ/ῄι OPEC+Ở֟ғ ₩ ѭ 810є 830єⁿ/ῄ OPEC+

ᵀἩ ḌᵔҺεJMMCζԇἵ ιᴝ≥Ṵᶋṕא֧מᾡᵱ ιӇỠᶶ ẙỹ҈ ῼ іι

ῼԓᴝ≥ҮṄ ιῥῊṌ῾Ḿ LPGῼ ҮṾ ᶽַ ᵼ  

图 2：OPEC 原油产量                    单位：千桶/日  图 3：美元指数走势  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

三、LPG 需求分析 

（一）LPG 深加工需求微幅下滑 

Ἀ₿ 8ῴ 20ῄẸᵕιMTBEε ᶢ ђᶢ ιῗ Ӫ∩≥▌ֿזζẦṪꞌѭ 51.42%ιע⅝

ї 0.72%ι ῼ└טјᶽ ԏӌ ιԅᶂ 63 Ḳ ᶢקᴔḲѧ 42 Ḳ ᶢק ẦṪ ιẈᶎẦṪ 

ꞌᶈ 49.53%ṫᴸψԅᶂ 16 Ḳầђ ↕ᴣ█ᵀ ↕ ẦṪꞌᶈ 55% ╦↔זּ↓ׁ Ҡᴩֹḗ

Ἤֺιћ ῼᶂԓ ᶢק Ṫז▄ ẦṪꞌῶἍᵻ ιַ ᵅ ᵺ ∂ιј ׁ ↕ַ љ

ẦṪҠ Ḿ ᶁιᾟ ѕ ∂  
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图 4：MTBE 开工率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

四、LPG 供给端分析 

（一）国内炼厂开工率出现下滑 

ᴩֹԅᶂᶽ҈יּ ᴣԎἍṀ ￼╕ ♅ḱẽᵠιԅᶂ♠ᴔẦṪꞌ֧א ᶽ ẙ￼ї◌ιṟѠᶊ

♠ẦṪꞌᴩẽᵠ ẙ ṇ Ἀ 8 ῴ 20 ῄẸᵕιԅᶂ♠≥ᴔẦṪꞌѭ 78.59%ιע⅝ї 1.56%ψṟѠ

Ѯ ᶊ♠Ẃ֟ᴙẦṪꞌѭ 71.22%ιע⅝ї 0.59% 2020ẉ 3ῴҰҨᵅ♠ᴔẦṪꞌ֧אᶽẄẙᵻ״ι7

ῴѧᶊ♠ ẦṪꞌṰ 70%ι ᵼᴩֹ ḗẽᵠ֧אṇẄї◌ιӇҠᶴ҈ ẉҨ ↨Ẉιᶊ♠

￼ ẦṪꞌѼ ֧א LPGғ ᴅῴјᾸ  

图 5：炼油厂开工率（%）  图 6：山东地炼开工率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 
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（二）国内 LPG 产量减少 

WINDῳᾺᾭὯῘ ι7ῴᶂԓᴝ≥זṪ ѭ 5956.1є ιע⅝ᶭז 168.9є ιᶂԓ ק ≥↔

ғ ѭ 387.6є ιע⅝ᶭז 7.3є 8ῴιᶂԓ ֫ᴔḲ Ԅ₅ӢῼιṴᶋӗẔ ֟ιרΆᶊ

Ṏѭ῎Ῐת ׁṟѠ ᴂר ѠרҨᴣ ᶊתᶎῶᶈ₅Ӣῼἆ ὶᶴ҈ӯṪꜛỗ￼ҲўιṴᶋᵬᵝ

Ṉιᾟ א↔ק Ү  

图 7：原油加工量                             单位：吨  图 8：国内 LPG 产量                        单位：万吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

（三）库存端：华东、华南码头 LPG 库存均增加 

ׁ⃰ᶴ҈ᶷḗљ ḗ￼ҐῲῊῼιLPG ∂Ҡⱡᶴ҈ ѭӉ ệꜛỗιṀ ᴂѠ ᴂᴇ ᷃ ẓ

⁞Ὧ ҷ ḾᴂѠ ᴂᴇᶊת ᷃ẓḕᾭὯ Ῐ ιἈ 8 ῴ 20 ῄιᴂѠ ᷃ ᴭ LPG ẓḕꞌѭ

54.12%ιע⅝ᶭז 1.5%ψᴂᴇ ᷃ẓḕꞌѭ 46.87%ιע⅝ᶭז 1.79% ⁞Ὧ ҷ ֹ ι

ᴭ 39.4 є ι іᵕᵒאᶭז Ԏѧᴂᴇֹ 12.2 є ṫᴸ ᴂѠᶊֹת 20.6 є

ι╙Ԅ PDH ᶺι╙Ԅ ῏Ṵᶋ֟Ṉ  
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图 9：华东、华南码头 LPG 库存情况（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：隆众资讯，长安期货 

（四）LPG 进口量下滑，出口量小幅抬升 

6ῴιἅᶂ LPG ᴭ ѭ 166.55є ιע⅝ї 34.6є ιLPG ᴭӘḕẙѭ 29.18%ιע⅝і

0.05% ҡ ᴭӘḕẙ ιἅᶂ LPGḾ҈ ᴭ￼Әḕẙ ḧᶈ 29% 30% ᶀ ֧ᴭΆ ι6ῴἅᶂ

LPG֧ᴭ ѭ 7.01є ιע⅝ї 0.96є  

图 10：LPG 年度进口量                      单位：万吨  图 11：LPG 进口依存度（%
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五、LPG 现货价格分析 

（一）国内 LPG 现货价格稳中有降 

Ἀ 8 ῴ 21 ῄιLPG א Ү ѧῶ ԏӌ ιᴂᴇᶊתẍṩ ᴔҮѭ֧↔זּ↓ק 2948 Ӻ/

ιע⅝ Ṉ 100 ӺψᴂѠᶊתі╤ ᴔҮї֧↔זּ↓ק  50 Ӻ/  2970 Ӻ/ ψṟѠ ↓ק

ᴔҮі֧↔זּ 50 Ӻ/ 3100 Ӻ/ ҡᴂᴇ ᴂѠҨᴣṟѠᶊזּ↓ת↔ṴᶋҮ ιLPG Үԏ

ῶ῎Ῐ￼ḗ ớι ῼᴂᴇᶊאת ӭẶιמ ᶈ 5 7ῴּ҈י↔□ ι℅Ὴ↓ּז↔ ∂ ṈẊᶴ

҈ ∂▀ḗιֱҮᶈ ⅎῊ ἆṄ֧אԅẉӉ♇ιӇ ֹԅᶂ ᶽṀ ↔זּ↓ ∂ᴦẵảᵅ

8 ῴѧї ι↓ּז↔ҮỠᶶѼ ѳảᵅ ↔□ ℓ ֚Ṅ Ӕ ∂ ℓỠᶶιṎԎῗᶈ Ԅᴨῧ

ḗѳᵅι↓ּז↔￼ ∂Ṅ ℓᶭזιא ҮҺ ℓ ι ♇ᶽ₦ꞌҺ֧אᶈ ẉẙ￼ 12 ῴἆ ẉ

1ῴιᴂᴇᶊאת Ү￼ Ѽῗọⱡ￼ מ  

图 13：广州石化民用气出厂价                单位：元/吨  图 14：上海石化民用气出厂价                单位：元/吨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

图 15：山东齐鲁石化民用气出厂价 单位：元/吨 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货 
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图 18：LPG 基准交割地基差（元/吨）及基差率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

六、综合分析 

EIAᴝ≥ẓḕї ᴣ ӺẴמᾟ ≥ṴιOPEC+ Һ ᵗᴽѤ ḟғ ḧιᶂ ᴝ≥Үᵒא

ᴂѠ ӭẶאιᴂᴇṴᶋҮᵒתṴᶋӭẴᾯ↔ק ιᴂᴇ ᴂѠᶊת ᴭ↔Ү֧אї◌ι

ᴭἄ Ḿא ῶᾟ ӇᴂѠ ᴂᴇ ᷃ẓḕᶎᶭזιᴬזᶾ↔ ░ ιї▫ ∂ ᴩ ιῼ ↨״

ᵻ -600Ӻ/ ṫᴸ LPGẸׁӗ ≡ῶ ᶽ￼ ιא Ṵᶋ ῼԓẻἄ Ṍјדט￼ ῼ

ṴᶋΆ ι ׁ LPG Ѯדᵀ Ґב ῶ Ṉ 2 Ѧῴ￼Ὴ ιᵼ℅ ᶺ ᴈ ᴵ Ҡḕιῼ Ү

ἆṄḴẄ ấ ת ộ Ḿểι ṮᾛӐѭѮιᴠ ת [3400,3700]  

长安期货有限公司 
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免责声明 

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。  

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。  

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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ᶂ Eẚ 1501ḯ 
 χ029-87323533   029-87323539 כּ
ҽ χ029-87323539 

Ṫ҆ўק◊  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99 ᴺ ᶂ ᶽ ѓ
Ṗ 
  χ029-87206172 כּ
ҽ χ029-87206165 

҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87206171 כּ
ҽ χ029-87206163 

֔ғᵝ҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99 ᴺ ᶂ ᶽ ѓ
Ṗ 
  χ029-87206176  כּ
ҽ  χ029-87206176 
 

Ṟ҆ў  

ᶊ ᶍχ ḠṴᵙẈ 99ᴺ ᶂ ᶽ ѓṖ 
  χ029-87380130 כּ
ҽ χ029-87206165 

 


