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定价基准转向山东，PG2012 合约区间回落  
 

 

 

观点概述： 
下周全国气温将快速回落，带动民用气需求回升，同时冷冻货

到港量环比有所减少，预计下周PG2012合约期价区间震荡回升为主，

价格区间：3500-3700 元/吨。 

 

策略建议： 
趋势策略：观望。 

短期策略：参与区间震荡回升策略。 

 

风险提示： 
原油价格快速回落的风险。 

求真 细节 科技 无界 

2020 年 11 月 14 日  LPG 周报 



 

1 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

一、 供应端 

本周炼化利润均值约为 215 元/吨，全国炼厂开工率 74.25%，炼厂开工率小幅回升，山东地炼

开工率 75.02%。 

 

图表 1：炼厂利润 图表 2：液化气日均供应量 
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数据来源：Bloomberg,混沌天成研究院 数据来源：卓创,混沌天成研究院 

 

卓创资讯数据显示，本周我国液化石油气平均外放量 6.35 万吨/日，环比持平，同比低于 19

年同期 1.2 个百分点。 

 

图表 3：全国炼厂开工率 图表 4：华南炼厂开工率 
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数据来源：Bloomberg,混沌天成研究院 数据来源：Bloomberg,混沌天成研究院 
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图表 5：华东炼厂开工率 图表 6：华北炼厂开工率 
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数据来源：Bloomberg,混沌天成研究院 数据来源：Bloomberg,混沌天成研究院 

 

进口情况，预计本周冷冻货到港量 73.7 万吨，到港较为集中，下周冷冻货到港当约为 26.6

万吨，环比大幅下滑。 

 

图表 7：进口价差 图表 8：冷冻货到港量 
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数据来源：Wind,混沌天成研究院 数据来源：卓创,混沌天成研究院 

本周 CFR 华南丙烷现货价报 483 美元/吨，环比回落 10 美元/吨，内外价差走弱，除华南外，

国内民用气与进口丙烷价差进一步收窄，国产气定价偏低。亚洲丙烷远期 12 月掉期价格与 PG 主力

合约价差环比下跌，收窄至 230 元/吨。 
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图表 9：PG2011-亚洲丙烷掉期价差 图表 10：LPG-CFR 华南价差 
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数据来源：Bloomberg,Wind,混沌天成研究院 数据来源：卓创,混沌天成研究院 

 

二、 需求端 

国内 LPG 需求按照燃料和化工原料进行分类，化工原料可以转用于燃料。 

 

1、燃料端 

国内期货交割对应标的为民用气，主要用途为居民燃料使用。 

根据中国天气对未来 40 天的气温预报，本周主要地区气温高于往年同期，下周随着冷空气南

下，预计全国将出现大范围降温天气，气温降幅达到 8-9℃，对民用气需求产生利多。据中国燃气

介绍，1-10 月中国 LPG 民用、商用燃气累计同比均低于 2019 年同期。 

 

图表 11：LPG 需求端占比 图表 12：LPG 消费端占比饼图 

大类 细分 占比 总占比
农村燃料 38% 21.28%
餐饮燃料 34% 19.04%

城镇居民燃气 23% 12.88%
工业燃气 5% 2.80%
MTBE 43% 18.92%

烷基化油 30% 13.20%
PDH 22% 9.68%
其他 5% 2.20%

燃料（56%）

化工原料（44%）

 

 
数据来源：金联创 ,混沌天成研究院 数据来源：金联创 ,混沌天成研究院 
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图表 13：北京 40 天气温预报 图表 14：上海 40 天气温预报 
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数据来源：Wind ,混沌天成研究院 数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 

 

作为替代品需求端，进入季节性旺季，LNG 现货价格近期仍然维持强势，经过巨幅上涨后短期

趋稳。北方部分区域开始对 LNG 工业用气进行限制。 

 

图表 15：气温与原油-丙烷价差 图表 16：天然气近期走势 
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数据来源：Wind ,混沌天成研究院 数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 

 

2、化工原料端 

本周华南 LPG 价格周度进一步上涨，与石脑油价差近 125 美元/吨，LPG 作为裂解原料经济性

显著转弱。 

 



 

5 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

 

当前 MTBE 成本压力较大，而受汽油消费不佳影响，MTBE 价格上涨动力不足，开工率持续回落。 

 

 

烷基化油加工利润不佳，本周烷基化油全国均价上涨 50 元/吨，装置开工率 42.85%。开工企

业也勉强维持低负荷生产。 

 

图表 17：LPG-石脑油价差 图表 18：MTBE 内外价差 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：Wind ,混沌天成研究院 

图表 19：MTBE 加工利润 图表 20：MTBE 开工率 

-800

-700

-600

-500

-400

-300

-200

-100

0

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

单
位
:
元
/
吨

MTBE加工利润
2017 2018 2019 2020

 

20

25

30

35

40

45

50

55

60

65

单
位
:
%

MTBE 开工率

2017 2018 2019 2020

 

数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 
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PDH 加工利润高企，目前运行情况较好。东华能源 66 万吨的装置据传推迟至 12 月开车，福建

美得经过 8月中交之后，11 月有望正式生产，PDH 端新增需求短期有望释放。 

图表 21：PDH 加工价差 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 

三、 库存 

截止到 11 月 12 日华南地区 LPG 港口库存量约在 29.74 万吨，本周库存有所上升。下周到船约

有 15 万吨，预计华南将出现降库情形。 

截止到 11 月 12 日华东地区 LPG 港口库存量约在 34.2 万吨，较上周库存有所增加，本周华东

图表 21：烷基化油加工利润 图表 20：烷基化油开工率 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 
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地区到船约 10 万吨，预计下周到船 18 万吨，下周库存将微幅升高。 

目前期货仓单 4535 张，仓单数量增加 149 张，新增江门新江、山东神驰、青岛运达几处仓单，

上周期货价格升水山东交割品幅度超过 300 元/吨，山东新增仓单对市场形成了较大影响。 

四、 基差价差 

11 月进入交割月，期货定价基准本周开始跟随实际可交割更低价的山东区域。 

Brent 原油价格周内大幅波动，华南 LPG 现货与原油价差上周波动区间 950-1000 元/吨。往年

北京气温在 5℃附近，对应价差区间为 800-1000 元/吨，LPG 期货 12 月合约与 Brent 原油 12 月合

约价差周内回落，波动区间 1500-1220 元/吨，价差回落至正常区间。 

图表 22：华东码头进口库存 图表 23：华南码头进口库存 
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数据来源：隆众资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：隆众资讯 ,混沌天成研究院 

图表 24：期货主力合约对山东现货均价基差 图表 25：期货主力合约对华南现货均价基差 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创,Wind ,混沌天成研究院 
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本周全国主要地区LPG现货价格环比变动不大，华南地区周内下降200元/吨降幅最大，报3320

元/吨、沿江上涨 70 元/吨，报 3410 元/吨，华东报价 3240 元/吨，华北地区均价 3280 元/吨，山

东地区报价 3100 元/吨，为国内最低价区域，折合盘面价约 3300 元/吨。 

 

五、 技术走势 

图表 26：LPG 现货-Brent 原油 图表 27：LPG2011-Brent 价差 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创,Wind ,混沌天成研究院 

图表 28：华南四地民用气价格走势 图表 29：全国区域价格 
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数据来源：卓创 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创,Wind ,混沌天成研究院 
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图表 30：LPG 日线技术走势猜测 

 
数据来源：博易大师 ,混沌天成研究院 

下周全国将出现快速降温，民用端需求有所利好，而到港量环比有所减少，预计下周 PG2012

合约期价震荡回升为主，价格区间：3500-3700 元/吨。 

 



 

10 
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    CHAOS RESEARCH INSTITUTE 

 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的

信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，

报告中的信息或意见并不构成所述证券或期货的买卖出价或征价，投资者据此作出的任何投资决策与本公

司和作者无关。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制

发布。如引用、刊发，须注明出处为混沌天成期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。 

 

 

        长按识别下方二维码，了解更多资讯！ 

 

混沌天成研究院 

 

 


