
2025-02-09

新湖化工LPG周报



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

行情总结

基本面现状：供应方面，炼厂产量增加0.77万吨，增幅1.4%，到港量60万吨，环比减少1万吨，下周

到港77万吨。化工需求增减不一：烯烃开工率增加0.52%，春节期间淄博海益精细化工25万吨的PDH装置进

入检修，PDH开工率减少1%至72.7%。港口库存减少1.2%，炼厂库存减少0.4%。估值方面，Brent2504下跌

1.8%，SC2503下跌0.6%，PG2503上涨2.2%，FEI2502下跌0.4%，FEI/Brent和PG/SC比值走强，PG2503-

FEI2502价差走强，相较节前，华东民用气基差走弱。

观点：春节期间，外盘纸货FEI上涨，因此本周开盘后，PG2503合约补涨。本国下游有补货需求，国

内基本面紧平衡。近期特朗普对中国加征10%的关税，作为反击，中国也对美国的部分产品加征了关税，

液化石油气不在加征范围内，因此美国对中国的出口贸易不受影响。但特朗普加强对伊朗的制裁，或将影

响中国的LPG进口，伊朗货源占我国进口的28%。需求方面，当前PDH开工率处于高位，考虑到PDH工厂在

春季有季节性检修，化工需求缺乏增量。盘面合约为PG2503,仓单数量偏低，在原油下跌行情中，仓单预

期增加，月差正套空间不大，建议关注PG2503-PG2504月差反套。
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价格价差：PG2503上涨2.2%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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价格价差：相较节前，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远月月差走弱

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：
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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

PG2503-FEI2502价差走强，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31日当周丙烷库存减少7.3%

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1.2%，炼厂库存减少0.4%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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供应端：炼厂产量增加0.77万吨，增幅1.4%
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供应端：本周进口量60万吨，环比减少1万吨

资料来源：海关总署、同花顺、新湖期货研究所
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下游利润及开工—PDH开工率减少1%至72.7%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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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 2025年2月

江苏斯尔邦石化 60 2024/11/28 2025年2月

山东中海精细化工 40 2025年1月底 待定

淄博海益精细化工 25 2025/1/30 2025年2月中旬
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下游利润及开工—烷基化开工率增加0.56%

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开工率增加1.45%

资料来源：同花顺、新湖期货研究所

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

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

山东高烯烃异构产MTBE利润

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

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

MTBE-醚后价差季节性(元/吨)

2023年 2024年 2020年 2021年 2025年

30

40

50

60

70

80

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

国内MTBE装置开工率季节性

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

20

30

40

50

60

70

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

全国异构M开工率季节性

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

-500

-250

0

250

500

750

1000

1250

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

山东气分醚化利润季节性

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年

-1200

-600

0

600

1200

1800

2400

3000

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

山东异丁烷脱氢产M利润季节性

2021年 2022年 2023年

2024年 2025年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

平衡表

资料来源：卓创资讯、新湖期货研究所

供应端：春节期间运力受限，炼厂流通量(外放量)小幅下降，2月天数不多，且恰逢春节，到港量偏低。

需求端：2月份PDH开工率提升至7成以上，此外汽油消费带动碳四调油需求，化工需求存支撑，预期2月库存较1月下降。

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 265 216 311 293 318 339 348 299 328 301 229 321

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 285.7 280.7 296.4 283.6 334.7 330.3 345.1 336.9 319.7 331.6 310.8 318.6

表观燃烧需求量 213.4 162.6 256.4 210.0 219.3 232.9 221.2 153.8 206.9 199.2 162.7 252.1

出口量 8 7 7 9 7 11 13 12 12 12 10 12

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 246 235 240 230 230 235

进口量 306 280 290 300 300 350

库存变动 15 -2 3 1 3 5

化工需求量 295 290 290 290 320 340

表观燃烧需求量 233 220 230 230 200 230

出口量 8 7 7 9 7 10

2024年

2025年
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

价值共享


