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LPG 做多策略报告 

 

一、LPG 行情预测：8 月-9 月中旬 头寸方向：短期调整做空 

供应方面：海外来看，下半年因 OPEC+、美国页岩油减产导致 LPG 供应减少，但随着减产

幅度收缩，边际产量可能逐步修复，关注进口美国丙烷情况（供应增量）。国内地炼开工率

有下降迹象，但仍高于往年同期水平；主营炼厂开工率恢复至正常水平，预计下半年国内

供应仍偏高。 

  

需求方面：餐饮消费与天气预测超此前预期，后期天气转冷、国庆中秋备货，化工深加工

方面包括月底有中化泉州和中科炼化新的蒸汽裂解装置投产，秋冬旺季可期：高频数据显

示国内餐饮消费近期加速修复。进入 8 月以来餐饮账单量环比今年 1 月 1 日已经开始为

正，表明上半年新冠疫情的影响逐渐散去。9 月以后逐步进入燃烧需求旺季，下半年化工

需求有所好转，关注 PDH 装置投产情况。NOAA 最新气候预测将今年秋冬拉尼娜概率上

调，今年国内秋冬可能会偏冷利好燃烧需求。NOAA 认为今年秋季有 60%的概率会发展成

拉尼娜气候，并有 55%的概率延续到 2020-2021 年冬季。 

  

库存方面：当前华东和华南港口库存低于去年同期水平（隆众数据显示，目前华东和华南

港口库存约 67.6 万吨，较去年同期下降 17%），随着需求旺季逐步临近，LPG 将逐步进入季

节性去库阶段。 
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华南码头进口液化气库存                   华东码头进口液化气库存 

  

基差方面：LPG 深度负基差不可持续，大跌之后基差有所修复，后期基差更大可能会通过

现货价格上涨来修复，修复幅度关注仓储费的变化。短期 LPG 期货大跌可能是基差修复和

情绪的释放，需求旺季逐步临近情况下，持续性下跌概率不大且下跌空间有限，四季度仍

有看涨预期，PG2011 关注 3500~3600 附近支撑，关注基差修复后的逢低做多机会。 

 

二、策略及止损： 

近期由于交割规则微调的市场消息扰动，旺季合约基差快速得到修正。从基本面出

发，考虑 LPG 价格高波动性、期现联动和旺季等因素，交易旺季合约时期货目标价可以适

当高于现货月均价预测。认为目前 PG2011 上的预期已经被打得很足，但 PG2101 目前被

低估，等交割规则微调的“靴子”落地之后 PG2101 看多到 4150 元/吨。 

策略：LPG2101 合约价格在 3750-3850 入场做多，4000 元以上择机离场，止损设置 

3660 点； 
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠

性，但我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的

意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意

见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与金石期货公司

发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代

表了金石期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报告所进行期货

买卖操作而导致的任何形式的损失。 

    另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映金石期货公司在本报告所载明的日

期的判断，可随时修改，毋需提前通知。未经金石期货公司允许批准，本报告内容不

得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印本予以任何其他人，或投

入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“金石期货公司”，并保留

我公司的一切权利。 
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