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行情总结

基本面现状：供应方面，炼厂产量减少1.1万吨，降幅1.9%，到港量59.5万吨，环比减少20.5万吨，下

周到港71万吨。化工需求增减不一：烯烃开工率减少0.12%，利华益维远PDH装置短停后重启，PDH开工率

增加2.58%至66.6%。港口库存减少5.8%，炼厂库存减少1.5%。估值方面，Brent2503上涨0.3%，SC2502上涨

1.5%，PG2502上涨0.1%，FEI2501上涨0.16%，FEI/Brent和PG/SC比值小幅下跌，PG2502-FEI2501价差走弱，

华东民用气基差走弱。

观点：截至目前，美国寒潮天气并未造成LPG出口受阻，供应顺畅。美国丙烷库存延续季节性下降，

即期管道MB价格偏强。月底国内有3套PDH装置开车，产能共计170万吨，但PDH装置亏损环比增加，预计

开工率提升有限。春节前，炼厂有排库需求，现货价格震荡偏弱，基差存继续下修空间。燃烧需求增长缓

慢，基本面维持弱势。本周仓单减少680手，后期随着基差下跌，仓单预期增加。当前内外价差偏弱，受

进口成本支撑，PG下方空间不大。
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价格价差：PG2502上涨0.1%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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价格价差：华东民用气基差走弱

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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月差：PG2502-PG2503月差走强，外盘FEI远月月差走强

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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现货价格：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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现货价格：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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跨品种价差：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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跨品种价差：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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跨品种价差：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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跨区域价差：

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司资料来源：同花顺、新湖期货研究所

PG2502-FEI2501价差走弱，华南地区民用气-进口成本价差走强
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国际市场情况：1月3日当周丙烷库存减少2.9%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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国际市场情况

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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库存情况：港口库存减少5.8%，炼厂库存减少1.5%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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供应端：炼厂产量减少1.1万吨，降幅1.9%

资料来源：卓创资讯、同花顺、新湖期货研究所
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供应端：本周进口量59.5万吨，环比减少20.5万吨

资料来源：海关总署、同花顺、新湖期货研究所



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游利润及开工—PDH开工率增加2.58%至66.6%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所

50

60

70

80

90

100

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/112/1

PDH开工率季节性

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

-2500

-1500

-500

500

1500

2500

3500

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/111/112/1

华东PDH利润季节性(元/吨)

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

1500

2500

3500

4500

5500

6500

7500

8500

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

华东丙烷进口成本(元/吨)

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

企业 产能（万吨/年） 检修开始 检修结束

浙江华泓新材料PDH二期 45 2023/9/12 待定

濮阳远东科技 15 2023/5/12 待定

江苏延长中燃 60 2023/11/27 待定

绍兴三圆石化 45 2024/8/21 待定

淄博鑫泰石化 30 2024/8/27 待定

天津渤海石化 60 2024年11月上旬 待定

河北海伟石化 50 2024/11/13 2024年1月

江苏斯尔邦石化 60 2024/11/28 2025年1月底

宁波金发新材料 60 2024/12/26 2025年1月底

利华益维远 60 2025/1/2 2025/1/7
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下游利润及开工—烷基化开工率持稳

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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下游利润及开工—MTBE开工率减少3.3%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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平衡表

资料来源：卓创资讯、新湖期货研究所

供应端：春节前炼厂有意维持低库存，积极出货，预期流通量(商品量)将增加，码头到船充足。

需求端：1月份PDH装置开停车频繁，叠加烯烃异构产MTBE装置开工率下降，化工需求小幅减少，基本面整体偏弱。

单位：万吨 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

流通量 257 231 241 228 232 234 236 230 233 251 241 247

进口量 265 216 311 293 318 339 348 299 328 301 229 250

库存变动 14.4 -3.8 -8 18.57 -11.3 -0.9 4.9 26.6 22 9.4 -13.5 -14.5

化工需求量 277.4 289.5 287.8 283.6 324.9 330.3 334.9 327.0 324.9 327.2 315.9 314.2

表观燃烧需求量 221.7 153.8 265.1 210.0 229.1 232.9 231.4 163.7 201.7 203.6 157.6 187.8

出口量 8 7 7 9 7 11 13 12 12 12 10 10

单位：万吨 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

流通量 250 235 240 230 230 235

进口量 260 220 290 300 300 350

库存变动 1 -12 3 1 3 5

化工需求量 300 280 290 290 320 340

表观燃烧需求量 200 180 230 230 200 230

出口量 9 7 7 9 7 10

2024年

2025年
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