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一、液化石油气近期行情概览 

 
2023 年 4 月中旬过后液化石油气走出了阶梯式下跌行情，具体来看可以细

分为三个阶段 

第一阶段：4 月 26 日前后，市场对银行业担忧情绪加剧，第一共和银行股

价超跌 50%，与此同时美国财长耶伦提示美国债务上限风险，市场避险情绪

升温。在过后的五一假期里，宏观基本面的弱势主导了市场，布伦特原油价

格在五一假期期间大幅下跌 9.06%，带动北亚 FEI 丙烷绝对价格下行，内盘

液化石油气价格跟随下跌。 

第二阶段：5月中上旬，中东发运超预期增加，根据 KPLER 船期预测 5月中

东发运量将达到 450 万吨以上，创下 5年来单月发运新高。在此之前，4月

OPEC+意外宣布减产，市场普遍预计 5 月中东发运或存在减量。叠加 5 月本

就是北亚地区的燃烧需求淡季，中东供应的超预期增加使得北亚地区丙烷供

需格局呈现过剩格局，FEI 丙烷与布伦特比价随绝对价格同步走低。国内市

场方面，5月中旬市场开始传闻异辛烷即将征收消费税，异辛烷是烷基化油

的主要组成成分，同时也是在醚后碳四下游工业需求中占比最大的部分。由

于醚后碳四下游的工业需求较为单一且又处于液化石油气燃烧需求的淡季，

下游烷基化油生产企业议价能力更强，新增收的消费税只能向上游传导，醚

后碳四在周内跌幅一度接近 1500 元/吨，市场担忧醚后碳四在后期可能再度

成为盘面定价中心。在中东发货大幅超预期及醚后碳四价格断崖式下得的共

同作用下，5 月 12 月盘面液化气主力合约价格再次大幅下跌，价格重心再

下一个台阶。 

第三阶段：5月 30 日沙特阿美公布 6月 CP，丙烷丁烷均有下调。丙烷为 450

美元/吨，较上月下调 105 美元/吨；丁烷 440 美元/吨，较上月下调 115 美

元/吨。在此之前 5月 29 日，瑞姆报告数据显示，6 月沙特丙烷预测合同价

格为 484 美元/吨至 486 美元/吨，部分悲观的市场交易商认为 6 月 CP 应低

于纸货市场 10 美元或更多，预计 6 月 CP 丙烷价格在 475 美元附近。但是 5

月 30 日沙特公布的 6 月 CP 价格远低于市场预期，且 5 月 29 日内盘 07 合

约价格仅小幅贴水外盘 FEI，市场充分计价 485 美元的 CP 预期，CP 公布后

主力合约 PG2307 合约大幅下挫，最终以跌停收盘，内盘液化石油气主力合



约价格重心大幅下移。 

 

二、液化石油气近期格局分析 

6 月以来，液化石油气延续 5月过剩格局，主要有以下三点原因： 

1.中东发运持续维持高位。5月发运数据上看，中东地区主要增量来源于沙

特。受国内下游化工装置意外检修的影响，沙特液化石油气发运量大幅抬升，该

装置预计将在 7月回归，6月沙特仍将以外放原料的形式缓解库存压力。根据最

新消息，截至上周五沙特旗下贸易商 ATC 已在船运市场租了 12 艘现船，5 月为

15艘，因此部分业者预测沙特阿美在6月可以出售与5月装船相同数量的货物。 

 

 

2.燃烧需求正处淡季。6月随着气温的季节性走高，亚洲地区迎来燃烧需求

的传统淡季。北亚地区印度和日本液化石油气燃烧需求季节性较为明显，以印度

为例，季节性上看 5月和 6月为印度民用燃烧需求的淡季。日本液化气下游需求

中的占比较大的家庭业务用需求与城市燃气用需求在 6 月也处于季节性探底过

程中。我国液化气燃烧需求季节性相对较弱，但是近年来下游燃烧市场受到管道

天然气的挤压逐年萎缩。 



 

3.化工需求表现缺乏亮点。作为主要需求增量的来源，存量 PDH 装置开工虽

环比提升至 78%附近，但是相较于历史同期仍处于中性偏低的位置。此外新投产

装置主要集中在二季度末至三季度初，新增化工需求将集中在三季度体现。另一

方面，北亚地区裂解装置受制于终端需求疲软及利润恶化，5月装置停产比例达

到年内高位。 

 
 

 

三、液化石油气未来走势展望 

后期来看，6月部长级会议上沙特宣布 7月继续减产 100 万桶/日，且 7月

之后沙特下游化工装置回归，外放减少，中东地区后续发运存在下降预期。美

国方面，周度数据上看美国丙烷产量逐步抬升，和原油及天然气产量劈叉逐步

收窄，但值得注意的是美国港口液化石油气的出口能力存在上限，3月美国单

月出口量基本已达到最大出口能力上限，旺季来临美国发运增量存在瓶颈。需

求来看，化工需求端，二季度末至三季度，多套 PDH 装置存在投产计划，目前

巨正源二期装置已成功出料，中化恒瑞、滨化新材料、宁波台塑、浙江华鸿、

东华茂名总计 291 万吨产能将在 6月至 7月投产，在 PDH 远期尚有利润的情况

下，PDH 装置对丙烷需求增量兑现可能性较大。燃烧需求来看，7月过后北亚地

区燃烧需求存在季节性回升趋势。综合来看，虽然近端受制于燃烧需求的疲软

及中东的高出口，北亚丙烷供需短期维持过剩格局，但是 6月过后随着燃烧需

求的见底回升及化工需求增量的逐步兑现，北亚丙烷格局在后期存在边际好转



趋势，另外当前 FEI 丙烷与布伦特原油比价已处于历史底部区间，安全边际较

大，后期建议等待做多远月 PG2310 与 SC2309 比价。（本文观点及内容仅供参

考，不作为投资依据）。 

 

 


