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丙烯价格区间预测

丙烯套保策略表

【核心矛盾】

当前影响丙烯走势的核心矛盾有以下几点：

1）“反内卷”存在被反复提交的可能，影响预期，但实际落地并没有什么进展。煤炭端的走弱带动盘面下行。

2）现货价格易受到个别装置波动影响，山东区域随着部分装置检修叠加下游装置的复产，现货价格低位小幅

反弹。

3）主要下游PP，供应充足，且近期丙烯与PP价差走扩明显，支撑PP供应。而PP需求旺季不旺，供应压力

大。

4）外盘丙烷反弹，目前以测算成本在6200-6300元/吨左右，测算的PDH利润持续亏损，关注利润带来的负反

馈情况。

【利多解读】

1）产业端，比如滨华、海伟、鑫泰等装置检修，促使现货价格低位反弹。

【利空解读】

1）PDH虽然处于亏损状态，但短期依然没有打出太多的负反馈，供应端依然较高。

2）PP下游依然疲软，呈现“旺季不旺”的特点。其他下游也大多持续处于亏损状态，对高价丙烯接受度低。

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分比（3年）

丙烯 5700-6200 0.121 0.5432

source：同花顺,南华研究

行为导向 情景分析 现货敞口 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例（%） 建议入场区间

库存管理 产成品库存偏高，
担心丙烯价格下跌 多

为防止存货跌价损失，可根据企业库
存情况，逢高空配丙烯期货来锁定利

润
PL2603 卖出 50% 6100-6200

卖出看涨期权收取权利金降低成本，
若现货价格上涨还可以锁定卖出价格 PL2601C6000 卖出 25% 60-80

采购管理
采购常备库存偏

低，希望根据订单
情况进行采购

空

为了防止丙烯价格上涨增加采购成
本，可以逢低买入丙烯期货，通过在

盘面采购来锁定采购成本
PL2603 买入 25% 5700-5800

卖出看跌期权收取权利金降低采购成
本，若丙烯价格下跌还可以锁定现货

买入价格
PL2601P5800 卖出 25% 60-80

source：南华研究
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产业数据汇总

丙烯日度产业数据-日报版

上游原料价格

2025-11-19 2025-11-18 2025-11-12 日涨跌 周涨跌 2025-11-19 2025-11-18 2025-11-12 日涨跌 周涨跌

上游价格

Brent 63.16 64.36 62.68 -1.2 0.48 MB C3 M1 340.04 347.63 342.64 -7.59 -2.60

WTI 59.41 60.57 58.48 -1.16 0.93 FEI C3 M1 503.04 510.75 494.296 -7.71 8.74

MOPJ 561.94 571.33 556.18 -9.39 5.76 CP C3 M1 486.5 493 473 -6.5 13.5

NWE NAP 522.44 533.91 521.56 -11.47 0.88 华东甲醇 2005 2025 2095 -20 -90

山东 NAP - 6712 6770 -6712 -6770 动力煤 826 - 795.8 / 30.2

中游价格

FOB韩国 695 695 695 0 0 华东 5925 5915 5850 10 75

FOB美国 399.59 416.12 427.15 -16.5346 -27.5577 山东 - 5890 5765 -5890 -5765

CFR中国 730 730 725 0 5 东北 5625 5565 5415 60 210

CFR东南亚 785 - 800 / -15 华南 5875 5875 5825 0 50

CFR中国-FOB韩国 35 35 30 0 5 华东-山东 35 25 85 10 -50

东北-山东 -265 -325 -350 60 85

最便宜交割品 5925 5890 5765 35 160 基差 85 74 -131 11 216

下游价格

聚丙烯粉料 6200 6200 6240 0 -40 正丁醇 5125 5125 5175 0 -50

聚丙烯粒料 6440 6440 6425 0 15 辛醇 6000 6000 5930 0 70

环氧丙烷 - 8300 8000 -8300 -8000 苯酚 6245 6280 6255 -35 -10

丙烯腈 7925 7900 7950 25 -25 丙酮 4175 4190 4170 -15 5

丙烯酸 5700 5700 5650 0 50 环氧氯丙烷 11150 11225 11250 -75 -100

中上游利润

主营炼厂利润 704.12 / 628.99 / 75.13 MTO单体利润 -179.17 -195.83 -246.67 16.67 67.50

地炼利润 176.59 / 134.95 / 41.64 丙烯PDH利润-FEI -225.20 -335.04 -220.74 109.84 -4.46

亚洲石脑油裂解利润 -84.54 -80.66 -95.48 -3.88 10.94 丙烯PDH利润-CP -324.17 -391.34 -266.37 67.17 -57.80

西北欧石脑油裂解利润 - -45.40 -42.74 45.4 42.74 亚洲丙烷裂解利润 -56.18 -62.03 -49.79 5.85 -6.40

下游利润

PP粉料利润 - -40 125 40 -125 PO利润-氯醇法 - 848.3 463 -848.3 -463

PP粒料油制利润 - -978.09 -845.89 978.09 845.89 PO利润-HPPO法 -578 -570 -818 -8 240

PP粒料MTO利润 - -831.33 -856.67 831.33 856.67 PO利润-PO/SM法 1414.50 1352.38 1141.61 62.12 272.89

PP粒料PDH利润-FEI -548.43 -576.43 -446.64 28.01 -101.78 丙烯腈利润 -1122.38 -1136.63 -1029.75 14.25 -92.63

PP粒料PDH利润-CP -499.17 -526.34 -336.37 27.17 -162.80 丙烯酸利润 43.25 50.35 96.5 -7.1 -53.25

正丁醇利润 -526.25 -519.75 -427.5 -6.5 -98.75 酚酮利润 -487.13 -419.775 -388.35 -67.35 -98.78

辛醇利润 -325.25 -317.95 -340.5 -7.3 15.25 ECH利润 4602 4718 4620 -116 -18

上下游价差

MOPJ-丙烯 1829.03 1863.61 1623.04 -34.57 205.9941 PO-丙烯 - 2410 2235 -2410 -2235

PP粉料-丙烯 - 310 475 -310 -515 丙烯腈-丙烯 2035 2010 2185 25 -150

PP粒料-丙烯 - 390 515 -390 -515 丙烯酸-丙烯 -190 -190 -115 0 -75

丁醇-丙烯 -800 -790 -675 -10 -125 辛醇-丙烯 75 85 80 -10 -5

ECH-丙烯 5260 5335 5485 -75 -225 酚酮-丙烯 -1750 -1725 -1680 -25 -70

盘面价差

PL01-02 25 10 -21 15 46 PL02-03 17 0 12 17 5

PP01-PL01 552 566 573 -14 -21 PL01-1.15PG01 905.95 892.5 991.45 13.45 -85.5

PL01-3MA01 -157 -264 -437 107 280

source：wind,上海钢联,同花顺,彭博,南华研究

布伦特主连收盘价季节性

source：同花顺,南华研究
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WTI原油主力收盘价季节性

source：同花顺,南华研究

美元/桶
2021 2022 2023 2024 2025

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

50

100

150

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



中游丙烯价格

MOPJ M1季节性

source：彭博,南华研究
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NWE NAP M1季节性

source：彭博,南华研究
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美湾石脑油季节性

source：路透,南华研究
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石脑油-直馏-市场主流价-山东（日）季节性

source：南华研究
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source：彭博,南华研究
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source：彭博,南华研究
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source：彭博,南华研究
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甲醇华东地区市场价

source：wind,南华研究
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source：南华研究,SMM
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下游价格

丙烯-市场价-山东（日）季节性

source：南华研究 钢联
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丙烯-市场主流价-华东地区（日）季节性

source：南华研究
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丙烯-市场价-华南地区（日）季节性

source：南华研究
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丙烯-市场主流价-东北地区（日）季节性

source：南华研究
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丙烯FOB韩国季节性

source：南华研究
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丙烯CFR中国季节性

source：南华研究
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PP拉丝华东价格季节性

source：wind,南华研究
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PP粉料价格季节性

source：同花顺,南华研究
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盘面价格

PP拉丝-丙烯季节性

source：wind,南华研究
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PP粉-丙烯价差季节性

source：同花顺,南华研究
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环氧丙烷-市场价-山东（日）季节性

source：南华研究
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市场价(主流价)-丙烯酸-山东市场季节性

source：wind,南华研究
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丙烯腈-市场价-山东（日）季节性

source：南华研究
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正丁醇-市场价-华东地区（日）季节性

source：南华研究
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辛醇-市场价-江苏（日）季节性

source：南华研究
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丙酮-市场价-华东地区（日）季节性

source：南华研究
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苯酚-市场价-华东地区（日）季节性

source：南华研究
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丙烯01-02月差季节性

source：同花顺,南华研究
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丙烯02-03月差季节性

source：同花顺,南华研究
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丙烯01-03月差季节性

source：同花顺,南华研究
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PP-PL主力价差季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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