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●上周国内价格维持平稳，上行乏力。中东丙烷离岸价周度上涨15（4.64%）至338美元

/吨；美国MB报价上涨6.20（13.39%）至52.50美分/加仑；周一，广州民用气市场价下

降50（1.96%）至2500元/吨；PG2011收盘价3549元/吨，涨幅0.67%。

●国内市场在前期触底回调后仍显疲软，上探乏力，总体维持平稳。盘面受原油走强带动，

震荡中枢小幅上移，冲击前期市场高点，继续高位震荡。市场需求变化维持分化，燃气需

求淡季行情明显，而汽油添加剂需求则在达到同期水平后仍呈上升态势，体现出北方市场

持续强于南方市场的格局。近期各地鼓励”地摊经济“，但由于地摊餐饮消费本质仍属于

对店面餐饮消费的替代，同时近期市场出货节奏来看也未有明显提振，因此我们认为地摊

消费对LPG需求助力仍需观察，同时长期来看属于餐饮业消费的终端形式的转换，对需求

总量的影响较小。国际市场方面，6月6日欧佩克会议通过决议延长减产力度到7月，布伦

特原油价格突破40美元大关。但中东市场由于南亚需求在前期充分释放后需求乏力限制上

涨力度，而北美市场则在油价突破40美元后会由于页岩油复产而再度供给转宽松，因此国

际市场整体趋向于高位盘整，对于本次减产延续的利多已较充分反映于前期涨幅中。国内

市场面对累库压力则维持维持低价出货格局，进口利润持续倒挂，卖方弱势下进口成本难

以构成对国内支撑，而进口量环比仍维持平稳，前期累积大量进口货源消化仍需时日。目

前国际市场受原油减产持续利多支撑，形成进口利润倒挂，随着后市新PDH项目投产和进

口量逐步减少，国内供给宽松格局有望得到缓解，国内市场方才有望走出淡季谷底。而盘

面交易逻辑集中于远期升水，在6月1日大涨震荡中枢上移后，已对原油走强有所反映，而

现货持续低位而维持高基差格局下，继续上行突破前期3600元/吨高位仍需基本面与原油

释放出更多信号。短期行情维持高位宽幅震荡，关注区间策略，等待回调后低位多单布局

机会

➢ 下游需求环节，汽油添加剂受成品油消费提升带动，毛利继续提高，装置开工率已略高

于同期水平，原料气需求向好支撑北方市场。燃料气淡季需求仍显弱势，地摊经济对餐

饮业用气推动仍需观察。上周MTBE装置开工率46.30%，环比上升1.80%；烷基化装置

开工率48.49%，环比上升1.82%；丙烷脱氢平均毛利1702元/吨，环比下降100元/吨；

烷基化平均毛利142元/吨，环比上升38元/吨。

➢ 港口环节，港口周度到岸量总体维持平稳，华南港口到岸相对集中导致库存有所上涨。

后续到船预计环比有所下降，但仍属同比偏高水平。上周华东进口码头库容率52%，环

比下降3%，华南进口码头库容率56%，环比上升6%；路透船期显示6月首周到岸量

55.6万吨，环比上升4.33%。预计6月上半月到岸量104.7万吨，同比上升10.13%

➢ 上游供给环节，当前炼厂维持高开工率水平，茂名石化增加自用量引起外放量小幅下降，

后市供给预计维持平稳。炼厂降价价促销同时需求有所好转，炼厂库存小幅下降，但仍

处高位。上周全国主营炼厂开工率78.66%，环比维持不变；山东地炼开工率74.31%，

环比下降1.85%；全国外放量6.25万吨/天，环比减少685吨/天；炼厂民用气库存8.61

万吨，环比下降0.45万吨。

●操作建议：关注区间策略，等待盘面回调后低位多单布局机会。
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第一部分  行情概览
一、期货行情

昨收盘价 周涨跌 周涨跌幅 月涨跌幅
CME丙烷（美分/加仑） 51.912 10.712 26.00% 42.62%
Brent原油（美元/桶） 42.3 6.97 19.73% 42.33%

NYMEX天然气（美元/MBtu） 1.8 -0.04 -2.17% -7.60%
PG2011(元/吨） 3549 24 0.67%
PG2012(元/吨） 3568 26 0.72%
PG2101(元/吨） 3591 35 0.96%
PG2011-PG2101 -42 -11

数据来源：wind，彭博，国投安信期货
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图2：LPG跨品种比价图1：LPG月间价差

图4：LPG期现升贴水图3：LPG交割成本
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二、现货行情
国际主要价格（美元/吨） 成交价 周涨跌幅 月涨跌幅

丙烷CFR华东 360 1.98% 21.62%
丙烷CFR华南 360 1.98% 20.00%
丙烷FOB中东 338 4.64% 27.55%
丁烷CFR华东 340 0.59% 27.82%
丁烷CFR华南 340 0.59% 25.93%
丁烷FOB中东 318 3.25% 40.71%

丙烷美国MB（美分/加仑） 52.50 13.39% 40.00%
丙烷CP 350 - 2.94%
丁烷CP 330 - -2.94%

国内主要价格（元/吨）
全国液化气市场价 2619 0.38% -7.98%
广州液化气市场价 2500 -1.96% -7.75%

镇江液化气市场价 2770 1.84% -5.14%
武汉液化气市场价 2650 -4.68% -8.62%
滨州液化气市场价 2600 0% -8.77%
河北液化气市场价 2820 4.44% -1.05%

华北醚后碳四平均出厂价 2865 2.36% 2.00%
数据来源：wind，彭博，国投安信期货
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图6：外盘品种比价图5：CME丙烷价格走势
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图7：外盘相关品种价格走势
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图8：国内民用气-进口气价差
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图9：国内价差
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图10：醚后碳四-民用气价差
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图11：中东-华南丙烷发运毛利
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图12：华南CFR丁丙烷价差
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图13：中东FOB丙烷/布伦特原油
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第二部分  基本面概览

三、下游需求

四、库存与进口

图14：MTBE开工率
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图15：烷基化装置开工率
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图16：烷基化油毛利
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图17：PDH毛利

-1000

0

1000

2000

3000

4000

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

2016 2017 2018 2019 2020

数据来源：wind，国投安信期货

元/吨

图18：进口码头库容率

30

40

50

60

70

80

19/3 19/5 19/7 19/9 19/11 20/1 20/3 20/5

华东码头 华南码头

数据来源：隆众资讯，国投安信期货

%

0

2

4

6

8

10

12

19/2 19/4 19/6 19/8 19/10 19/12 20/2 20/4

华东 华南 华中 东北 西部 华北

数据来源：隆众资讯，国投安信期货

万吨

图19：炼厂民用气库存

图20：进口丙烷&丁烷预计到港量
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五、供给
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图20：进口丙烷&丁烷预计到港量
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图21：液化气净进口量

图23：美国出口状况
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图22：美国丙烷&丙烯库存
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图24：各地区炼厂周度外放量
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图25：全国炼厂外放量季节性变化
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图26：全国主营炼厂开工率
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图27：山东地炼（常减压装置）开工率
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星级说明：红色星级代表预判趋势性上涨，绿色星级代表预判趋势性下跌

★☆☆一颗星代表偏多/空，判断趋势有上涨/下跌的驱动，但盘面可操作性不强

★★☆两颗星代表持多/空，不仅判断较为明晰的上涨/下跌趋势，且行情正在盘面发酵

★★★三颗星代表更加明晰的多/空趋势，且当前仍具备相对恰当的投资机会

【免责声明】

本研究报告由国投安信期货有限公司撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。报告根据国际和行业通行

的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整
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本报告版权仅为国投安信期货有限公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制和发布。如引用发布，需注明出处为国投安信期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改。国投安信期货有限公司对于本免责申明条款具有修改权和最终解释权。
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