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策略回顾

《多PG2304空PP2305（做空盘面PDH利润）》（2022/12/23）策略报告跟踪：
• 报告自2022年12月23日发布，至今超过一个月。节假日期间在中东供应大幅收缩背景下，北亚丙烷价格大幅拉涨，带动内
盘PG2304价格大幅上行，盘面PDH2304利润大幅收缩，目前部分PDH装置已出现降负操作，前期空PDH利润策略止盈离场
（2023/1/31）。

多PG2304空PP2305策略入场，入
场点位2400，止损点位3000

盘面PDH利润大幅收缩至
1713，策略止盈离场
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随着外盘丙烷价格的大幅上涨，PDH装置利润急剧恶化，目前静态利润处于2022年以来的底部区间，后期PDH装置开工存降负
预期。目前我们了解到，华东某PDH装置因利润恶化考虑停工。

PDH利润恶化，装置开工存减负预期
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 内盘PG2302合约进入交割月，
前期买外空内头寸止盈离场，
外盘FEI02与03价差大幅回
落。

 根据瑞姆报告的船期统计，
2月中上旬，美国货物将集
中到达北亚，北亚地区供应
偏紧格局将在一定程度上得
到缓解，近月逼仓接近尾声。

2月中上旬，美国货集中到达北亚，近月逼仓接近尾声
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节假日期间，受中东供应收缩影响，北亚地区FEI丙烷价格大幅上涨，FEI与布伦特比价走至历史同期高位。春节过后，
随着市场整体风险偏好降温，全球风险资产价格普遍回落，原油价格大幅下行，FEI丙烷价格相对原油价格估值偏高。

原油价格下行，FEI丙烷估值偏高
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策略最终收益

投资标的 多PG2304，空PP2305(PG与PP手数比3:10)

投资方向 做空PDH盘面利润

入场点 2400

止损点 3000

目标位 1713

仓位控制比例 20%

最终收益 9.9%（非年化）

止盈逻辑

1. PDH装置利润恶化，后期开工存在降负预期。

2. 内盘PG2302合约进入交割，买外空内头寸止盈离场，外盘FEI02与03价差大幅回

落，此外2月中上旬美国货物集中到达北亚，北亚供应紧张局面将出现缓和，近月逼

仓接近尾声。

2. 原油价格大幅下行，FEI丙烷估值偏高。
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