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大宗商品 

液化气：金九银十兑现的开启 

  

供应端：根据钢联数据，截至 9 月 4 日，供应端边际整体变化不大，工业液化气

商品量收至 19.2 万吨，民用液化气商品量收至 17.74 万吨，二者均处于历史同期

低位。 

 

需求端：根据钢联数据，截至 9 月 4 日，需求端边际有所恢复，但同比仍均处于 5

年历史的较低水平，PDH 装置开工率收至 74.1%，烷基化油产能利用率收至

41.22%，需求端有所分化，PDH 下游对当前价格适应更强，需求恢复较为明显。 

 

库存端：根据钢联数据，截至 9 月 4 日，从库容比角度来看，液化气的港口库容

比处在近五年来低位（37.23%），炼厂库容比处于五年来中性偏低水平（18.8%），

而液化气加气站的库容率则处于五年来较高水平（69%）。 

 

展望：9 月份我们认为液化气偏多的观点。主要逻辑在于，1、中东地缘事件的重

启，对液化气中东物流有所影响；2、国内需求旺季金九银十的逐步开启，整体供

需平衡在九月逐渐改善；3、油品体系整体价格上行背景下，以液化气为代表的气

态品种往往表现的更为强势。 

 

 

风险提示：（1）原油端大幅波动；（2）霍尔木兹海峡超预期变化；（3）美国或

巴拿马运河 C3 出口突发不可抗力；（4）日本印度等亚洲国家政策变动；（5）其

他不可抗力影响。 
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1.供应端 

1.1 中国液化气商品量 

据钢联数据显示，截至 2026 年 9 月 4 日当周，中国企业 C3 商品量为 4.88 万吨，环比

上周+0.06 吨，较 2021-2025 年同期均值+0.62 万吨，较上年同期+0.36 万吨；中国工

业液化气商品量为 19.2 万吨，环比上周+0.09 万吨，较 2021-2025 年同期均值-0.13 万

吨，较上年同期-1.45 万吨；中国民用液化气商品量为 17.74 万吨，环比上周-0.06 万吨，

较 2021-2025 年同期均值-4.87 万吨，较上年同期-2.26 万吨；中国液化气商品量为 49.32

万吨，环比上周+1.49 万吨，较 2021-2025 年同期均值-3.06 万吨，较上年同期-3.78 万

吨。 

 

截止 2026 年 8 月，中国液化气月度产量为 380 万吨，环比上月+30 万吨，较 2021-2025

年同期均值-50.32 万吨，较上年同期-70 万吨；中国液化气月度商品量为 203.2 万吨，

环比上月+14.29 万吨，较 2021-2025 年同期均值-28.93 万吨，较上年同期-40.5 万吨。 

 

图表1：中国 C3 商品量（万吨）  图表2：中国工业液化气商品量（万吨） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 

 

图表3：中国民用液化气商品量（万吨）  图表4：中国液化气商品量（万吨） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 
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图表5：中国月度液化气产量（万吨）  图表6：中国月度液化气商品量（万吨） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 

 

 

2.需求端 

2.1 炼厂开工率 

据钢联数据显示，截至 2026 年 9 月 4 日当周，中国 C3 PDH 装置产能利用率为 74%，

环比上周+2.21pct，较 2021-2025 年同期均值+5.67pct，较上年同期+1pct；中国烷基

化油产能利用率为 41.22%，环比上期无变化，较 2021-2025 年同期均值-2.87pct，较

上年同期-5.54pct。 

 

图表7：中国 PDH 装置周度开工率（%）  图表8：中国烷基化油产能利用率（%） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 
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3.进出口 

3.1 月度进出口 

据钢联数据显示，截至 2026 年 7 月，中国月度液化气进口量为 331.68 万吨，环比上月

+136.03 万吨，较 2021-2025 年同期均值+67.22 万吨，较上年同期-1.4 万吨；中国月

度液化气出口量为 9.70 万吨，环比上月+2.04 万吨，较 2021-2025 年同期均值万吨，较

上年同期+1.05 万吨。 

3.2 年度进出口 

截至 2025 年，中国年度液化气进口量为 3618.51 万吨，环比上年+50.32 万吨，较

2020-2024 年同期均值+815.15 万吨；中国年度液化气出口量为 115.48 万吨，环比上年

-9.31 万吨，较 2020-2024 年同期均值+16.13 万吨。 

图表9：中国月度液化气进口量（万吨）  图表10：中国年度液化气进口量（万吨） 

 

 

 

资料来源：海关总署、钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：海关总署、钢联数据、长城证券产业金融研究院 

 

 

图表11：中国月度液化气出口量（万吨）  图表12：中国年度液化气出口量（万吨） 

 

 

 

资料来源：海关总署、钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：海关总署、钢联数据、长城证券产业金融研究院 
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4.库存 

4.1 中国液化气库存 

据钢联数据显示，截至 2026 年 9 月 4 日当周，中国液化气港口库存为 251.61 万吨，环

比上周+8.68 万吨，较 2021-2025 年同期均值+25.14 万吨，较上年同期-63.31 万吨；

中国液化气厂内库存为 13.95 万吨，环比上周-1.42 万吨，较 2021-2025 年同期均值-2.37

万吨，较上年同期-3.78 万吨。 

库容比方面，中国液化气港口库容比为 37.23%，环比上周+1.28pct，较 2021-2025 年

同期均值-15.31pct，较上年同期-14.2pct；中国液化气炼厂库容比为 18.8%，环比上周

-2.61pct，较 2021-2025 年同期均值-10.52pct，较上年同期-7.28pct；中国液化气加气

站库容比为 69%，环比上周+5.39pct，较 2021-2025 年同期均值+5.85pct，较上年同

期+5.63pct。 

 

图表13：液化气港口库存（万吨）  图表14：液化气厂内库存（万吨） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 

 

 

图表15：液化气 港口库容比（%）  图表16：液化气 炼厂库容比（%） 

 

 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院  资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 
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图表17：液化气 加气站库容率（%） 

 

资料来源：钢联数据、长城证券产业金融研究院 

 

5.液化气供需平衡表 

根据隆众资讯的月报，参考各种显性指标，我们整理出如下液化气供需平衡表，其中静

态假设下 2026 年 8 月、9 月、10 月、11 月的供需差（总供应量-总需求量）分别为-3.58

万吨、-12.3 万吨、40.2 万吨、20.8 万吨。 

 

图表18：液化气月度供需平衡表-2026 年 8 月 29 日调整（万吨） 

指标名称 8 月 9 月 E 10 月 E 11 月 E 

样本企业库存 15.37 16 16.2 17 

港口库存 242.93 230 270 290 

产量 380 385 420 420 

进口量 270 250 300 310 

总供应量 650 635 720 730 

出口量 7 8 7 7 

下游消费量 650.16 651.6 632.6 681.4 

总消费量 657.16 659.6 639.6 688.4 

供需差 -3.58 -12.3 40.2 20.8 

资料来源：隆众资讯、长城证券产业金融研究院 

 

风险提示 

（1）原油端大幅波动；（2）霍尔木兹海峡超预期变化；（3）美国或巴拿马运河 C3 出口突

发不可抗力；（4）日本印度等亚洲国家政策变动；（5）其他不可抗力影响。 
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