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行情总结

基本面现状：供应方面，炼厂产量增加2.3%，进口量增加34万吨，增幅61%。需求端，下游化工需求

均有增加，山东地区雾霾天气导致运力下降，资源外流不畅，炼厂降价排库，醚后碳四价格下降100元/吨

，烷基化利润上涨300元/吨，烷基化开工率增加0.97%；神驰石化和利津炼化共计67万吨的烷烃脱氢制

MTBE装置逐渐提升负荷，MTBE开工率增加1.45%；万华化学75万吨/年PDH装置开车，叠加前期开车的PDH

装置有提负，PDH开工率增加6.2%至63.62%。需求增幅不及供应增幅，炼厂库存增加4.3%，码头库存增加

3.4%，主要是华东和华南码头库存增加。

观点：FEI/Brent比值从8.7下降到8.3，主要是巴拿马运河通行拍卖费下降，且伊朗船货较多，FEI价格

下跌23美元/吨，跌幅3.5%。PG2402下跌126元/吨，跌幅2.6%，元旦节后下游开启补货模式，民用气小幅上

涨，民用气基差走强，山东地区民用气基差转为正值。后市来看，下周到港量82万吨，环比减少7万吨，

当前PDH装置利润欠佳，需关注齐翔腾达和巨正源是否如期开车，河北海特伟业15万吨/年的异构醚化

MTBE装置开车，提振高烯烃C4的需求，基本面仍然宽松。外盘FEI、CP的月差均处于季节性低位，外盘维

持弱势，进口成本支撑有限；此外当前基差较弱，仓单预计增加，因此PG2402合约震荡偏弱。
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价格价差：PG主力周内冲高回落，跌幅2.88%，远期曲线波动不大

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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价格价差：PG2402跌幅较大，醚后碳四下降100元/吨，节后下游补货，民用气上涨，民用
气和醚后碳四基差走强

资料来源：同花顺、新湖期货研究所
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月差：内盘2-3月差下降2元/吨，外盘FEI的2-3月差下降8.6美元/吨，CP的2-3月差
下降7美元/吨

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：MOPJ和LNG的替代性不经济，但二甲醚替代经济性较强

资料来源：同花顺、新湖期货研究所

50

150

250

350

450

550

650

750

850

01
/0

1

02
/0

1

03
/0

1

04
/0

1

05
/0

1

06
/0

1

07
/0

1

08
/0

1

09
/0

1

10
/0

1

11
/0

1

12
/0

1

丙烷CP近月-纽约天然气收盘价季节性(美元/吨)

2024年 2023年 2022年 2021年 2020年

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

01
/0

1

02
/0

1

03
/0

1

04
/0

1

05
/0

1

06
/0

1

07
/0

1

08
/0

1

09
/0

1

10
/0

1

11
/0

1

12
/0

1

丙烷CP近月-Brent主力季节性(美元/吨)

2024年 2023年 2022年 2021年 2020年

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

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

MOPJ主力-FEI近月(美元/吨)

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

-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

山东民用气-河北二甲醚价差季节性(元/吨)

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

1/
1

2/
1

3/
1

4/
1

5/
1

6/
1

7/
1

8/
1

9/
1

10
/1

11
/1

12
/1

广东LNG-民用气价差季节性(元/吨)

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

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

内外价差走强150元/吨，华南地区进口亏损收窄至-15元/吨
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领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

国际市场情况：美国丙烷处于去库周期，中东和巴拿马运河运费维持高位

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

国际市场情况：12月29日当周，美国丙烷供应减少2.7%，出口量下降8.6%

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

库存情况：炼厂库存增加4.3%，码头库存增加3.4%，主要是华东和华南码头库存增加。

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

供应端：炼厂常减压开工率持稳，炼厂产量增加2.3%

资料来源：卓创资讯、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

供应端：本周进口量减少8万吨，降幅11%，下周到港增加12万吨，增幅19%

资料来源：卓创资讯、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

下游利润及开工—PDH：装置利润亏损加剧，万华75万吨PDH装置开车，开工率回
升6.2%
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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

浙石化 60 2023/11/21 待定

山东睿泽化工 30 2023/8/18 待定

绍兴三圆石化 45 2023年9月下旬 待定

滨华新材料 60 2023/8/29 待定

江苏延长中燃 60 2023年11月下旬 2024年2月

东莞巨正源PDH一期 60 2023/11/25 2024年1月

天津渤化石化 60 2023/10/24 待定

淄博齐翔腾达 70 2023/12/20 2024年1月



领/先/的/衍/生/品/金/融/服/务/品/牌/公/司

下游利润及开工—醚后碳四降价后，烷基化装置利润增加，开工率增加0.97%

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

下游利润及开工—山东利华益和神驰石化两套MTBE装置提负，MTBE开工率增加
1.45%

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

平衡表

资料来源：卓创资讯、新湖期货研究所

供应端：2024年1月份，炼厂检修陆续结束，预计外放量(商品量)增加6万吨；进口量维持在220万吨左右。

需求端：需求端，化工需求小幅增加：PDH装置开工率提升，丙烷化工需求小幅增加；烷基化和MTBE装置利润较好，装置负

荷小幅提升，化工需求增加3万吨。综合供需来看，1月份库存小幅下降。

2023年

2024年

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

单位：万吨

8 7 9 8 6 6

外放量 243 225 242 226 231 221 228 228 236 255 234 244 

进口量 208.7 174.6 220.3 280.6 299 317.4 310.3 282.4 292.6 272 231 220

库存变动 -28.56 -5.82 13.9 7.55 38.9 49 8.2 -20.5 12.5 11.69 -10.18 -47.6

化工需求量 266.0 261.1 265.0 268.8 275.6 292.5 293.5 289.8 268.0 274.8 265.5 262.9 

表观燃烧需求量 207.5 137.7 174.9 223.1 208.8 190.6 230.2 233.9 241.4 233.3 204.5 241.5 

出口量 7.1 6.6 8.3 7.4 6.3 6.3 6.4 7.2 6.7 6.7 5.6 7.2

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

外放量 250 240 245 240 230 235 

进口量 220 210 230 250 260 270

库存变动 -24 -18 11 13.2 -1.6 6.5 

化工需求量 266.0 261.1 265.0 268.8 275.6 292.5 

表观燃烧需求量 220.0 200.0 190.0 200.0 210.0 200.0 

出口量
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免责声明

免责声明：本报告由新湖期货股份有限公司（以下简称新湖期货，投资咨询
业务许可证号32090000）提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其

他法律管辖区域内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于新湖期货。
未经新湖期货事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、
发布。如引用、刊发，须注明出处为新湖期货股份有限公司，且不得对本报告进
行有悖原意的引用、删节和修改。本报告的信息均来源于公开资料和/或调研资

料，所载的全部内容及观点公正，但不保证其内容的准确性和完整性。投资者不
应单纯依靠本报告而取代个人的独立判断。本报告所载内容反映的是新湖期货在
最初发表本报告日期当日的判断，新湖期货可发出其他与本报告所载内容不一致
或有不同结论的报告，但新湖期货没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容
并通知更新情况。新湖期货不对因投资者使用本报告而导致的损失负任何责任。
新湖期货不需要采取任何行动以确保本报告涉及的内容适合于投资者，新湖期货
建议投资者独自进行投资判断。本报告并不构成投资、法律、会计、税务建议或
担保任何内容适合投资者，本报告不构成给予投资者投资咨询建议。研究报告全
部内容不代表协会观点，仅供交流使用，不构成任何投资建议。

研究报告全部内容不代表协会观点，仅供交流使用，不构成
任何投资建议。
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创新服务

价值共享

一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长


