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LPG 周报  报告日期：2020 年 12 月 28 日 

库存下降，LPG 上行仍存机会 

观点： 

随着天气转冷，液化气消费进入旺季，近期

终端需求逐渐转暖，港口处于去库存状态，叠加

12 月 CP 预测报价提升，提升液化气进口成本。

由于成本端原油价格驱动作用，叠加 LNG 价格大

幅走强，支撑液化气价格。运行区间[3800，

4100]。但考虑到本周作为 2020 年最后一个交易

周，周五又逢元旦假期，操作上建议本周前期以

逢低做多为主，本周后期以轻仓过节为主。 
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一、LPG 行情回顾与操作建议 

随着天气转冷，液化气消费进入旺季，近期终端需求逐渐转暖，港口处于去库存状态，叠加 12 月 CP

预测报价提升，提升液化气进口成本。由于成本端原油价格驱动作用，叠加 LNG 价格大幅走强，支撑液

化气价格。运行区间[3800，4100]。但考虑到本周作为 2020 年最后一个交易周，周五又逢元旦假期，操

作上建议本周前期以逢低做多为主，本周后期以轻仓过节为主。 

图 1：LPG2102 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）国际原油价格呈现区间震荡走势 

国际金融方面，英国出现新冠病毒变种令市场担忧需求复苏放缓，油市出现高位调整，而美国推出新

版财政刺激方案和英国达成退欧后贸易协议支撑市场，国际原油期价呈现高位宽幅震荡。 

原油库存方面， 美国能源信息署（EIA）最新数据显示，截至 12 月 18 日当周，美国商业原油库存减

少 56.2 万桶至 4.99534 亿桶；美国汽油库存减少 112.5 万桶至 2.37754 亿桶；包括柴油和取暖油在内的

馏分油库存减少 232.5 万桶至 1.48934 亿桶。原油库存下降，助力油价缓慢上行。 

美国能源服务公司——贝克休斯在最新的报告中称， 截至 12 月 23 日当周，美国未来原油产量的先
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行指标——活跃石油和天然气钻机数增加 2 座至 348 座。数据显示，活跃钻机数自 8 月触及纪录低点 224

座以来大幅上升。考虑到市场乐观预期随着更多国家放宽抗疫措施，全球经济和能源需求将复苏，油价在

过去的八个月累计增幅达到 170%，但仍较年初水平低 22%。未来，能源企业大多表示计划削减明年开支，

企业持续关注利润改善，而非仅仅提升原油产量。  

图 2：美国石油及天然气钻机数                
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家周均开工率在 43.72%，环比下降 0.54%；烷基化装置开工率维持 46%左右，环比上涨 2.64%，本周

场开停工状态较为稳定，预计本周烷基化装置开工率环比将小幅上升。 

近期 LNG 价格大幅上涨，截至 12 月 20 日，LNG 价格为 5945.9 元/吨，较 12 月 10 日 1240.7 元/

吨。LPG 与 LNG 价差处于历史偏高水平，替代效应下对 LPG 的需求将带来一定支撑。 

图 3：MTBE 开工率（%）  图 4：国内烷基化开工率（%）  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  资料来源：WIND，长安期货 

图 5：LNG 价格走势                          单位：元 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货 

四、LPG 供给端分析 

（一）国内供应量增加 

2020 年国内 LPG 产量依然保持逐渐增加的趋势，11 月产量达到 391.9 万吨，环比增加 3.72 万吨，

增幅 0.96%。国内炼厂开工率水平依然维持在较高水平，尤其是地炼企业，例如山东地炼开工率为 76.33%，

自 12 月 10 日开始维持在高位，短期国内 LPG 产量大幅下滑的可能性依旧较小。 
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图 6：国内月度 LPG 产量                   单位：万吨  图 7：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 

（二）LPG 库存下滑 

据隆众对华东、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，华东码头 LPG 库存率为 

33.08%，环比下降 1%；华南码头库存率为 38.86%，环比下降 6.01%。截至 12 月 24 日当周进口到岸量

船期共 30.3 万吨左右，较上周出现减少，华南到船 10.8 万吨左右，华东到船 12.6 万吨左右；华东及华

南码头库存呈现回落。 

图 8：全国 LPG 总库存走势                   单位：吨  图 9：华东、华南码头库存情况（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，长安期货  资料来源：隆众资讯，长安期货 

（三）LPG 进口量小幅上升，出口量下滑 

10 月，我国 LPG 进口量为 179.42 万吨，环比增加 1.44 万吨。从进口依存度来看，我国 LPG 对于进

口的依存度稳定在 29%至 30%范围。出口方面，10 月我国 LPG 出口量为 7.48 万吨，环比减少 2.26 万
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下降 100 元/吨。 

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 

（二）丙、丁烷预测价 CP 价格支撑现货价 

沙特阿美公布 12 月 CP，丙烷报 450 美元/吨，较上月上涨 20 美元/吨；丁烷报 460 美元/吨，较上

月上涨 20 美元/吨；丙烷折合到岸成本在 3550 元/吨左右，丁烷 3620 元/吨左右。 

图 16：丙、丁烷预测 CP 价格             单位：美元/吨  图 17：华南和华东地区进口气价格           单位：元/吨  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND，长安期货  

 

 

资料来源：WIND，长安期货 
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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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