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LPG价格区间预测

LPG套保策略表

【核心矛盾】

当前影响LPG价格走势的核心矛盾有以下几点：

1）成本端原油一方面受到供应过剩的压力，另一方面又受到地缘问题扰动，近期收到宏观及地缘降温影响，

整体价格重心下移，低位波动加剧。

2）CP11月合同价公布，丙烷为475美元/吨（-20），丁烷为460美元/吨（-15）。最近中东整体发运不高，对

价格形成一定支撑。

3）本期美国C3小幅去库，但库存依然处于历史高位，关注后续国内需求及出口情况。

4）内盘基本面相对持稳，本期供应端随到港的增加小幅抬升；化工需求短期依然维持偏强运行，PDH尽管利

润大幅压缩，但短期没有更多的检修反馈。

【利多解读】

1）国内基本面上看短期依然中性偏好，从美国、中东近期发中国的量来看，到港预期短期偏低，需求端

PDH、MTBE开工季节性相对高位。

【利空解读】

1）原油端价格重心下移。

2）从PP/PG比价、内外价差等来看，内盘估值相对偏高。

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）

LPG 4000-4500 14.05% 4.00%

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 库存过高，担心价格
下跌 多

为了防止存货跌价损失，可以根据企业的
库存情况，做空PG期货来锁定利润，弥补

企业的生产成本
PG2601 卖出 25% 4300-4400

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 PG2601C4400 卖出 25% 60-70

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PG价格上涨而抬升采购过成本，
可以在盘面较低价的时候买入PG期货，锁

定采购成本
PG2601 买入 25% 4000-4100

卖出看跌期权收取权利金降低采购成本，
若PG价格下跌还可以锁定现货买入价格 PG2601P4000 卖出 25% 30-50

source：南华研究
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产业数据汇总

LPG产业数据汇总

日度价格

2025-11-26 2025-11-25 2025-11-19 日涨跌 周涨跌 2025-11-25 2025-11-24 2025-11-18 日涨跌 周涨跌

价格 Brent 62.42 61.9 63.16 0.52 -0.74 WTI 58.11 58.89 60.57 -0.78 -2.46

MOPJ M1 551.24 550.93 561.95 0.31 -10.71 MOPJ 现货 560.875 561.63 568.25 -0.75 -7.38

NWE NAP M1 506.33 507.43 522.45 -1.1 -16.12 NWE NAP 现货 503.5 513 531 -9.5 -27.5

FEI C3 M1 517.02 505.72 503.04 11.30 13.98 FEI C3 现货 512.25 506.25 521 6 -8.75

CP C3 M1 495.77 495.77 495.77 0 0 CP C3 现货 524 524 516 0 8

NWE C3 M1 444.24 440.45 439.75 3.79 4.49 NWE C3 现货 452 446.75 459.5 5.25 -7.5

MB C3 M1 345.90 337.22 340.04 8.68 5.86 MB C3 现货 299.25 307.72 312.93 -8.47 -13.68

LPG 主力收盘 4288 4230 4394 58 -106 LPG最便宜交割品 4330 4330 4300 0 30

LPG仓单量 4811 4811 4561 0 250 LPG基差 42 100 -94 -58 136

价差 FEI-MOPJ M1 - -45.21 -58.91 45.21 58.91 NWE C3-NAP -66.98 -77.7 -82 10.72 15.02

LPG-FEI -43.78 -103.62 80.56 59.84 -124.34 LPG-CP 364.37 338.22 500.50 26.15 -136.13

FEI-MB M1 179.797 168.50 163.00 11.30 16.80 CP-FEI M1 -9.948 -5.06 145.37 -4.89 -155.31

NWE C3-MB M1 108.13 103.23 99.71 4.90 8.42 E-W C3 M1 65.27 64.11 58.84 1.16 6.43

月差 LPG01-02 89 89 123 0 -34 LPG12-1 70 73 61 -3 9

FEI M1-M2 22.80 11.5 5.096 11.30 17.70 MB M1-M2 1.302 1.08 -0.43 0.22 1.73

CP M1-M2 1 1 1 0 0 NWE C3 M1-M2 8.93 6.22 5.67 12.78 13.33

比价 MB/WTI 0.48 0.47 0.46 0.02 0.01 FEI/Brent 0.65 0.64 0.63 0.02 0.02

FEI/MOPJ 0.94 0.92 0.90 0.02 0.04 NWE C3/NAP 0.87 0.85 0.85 0.02 0.02

PG/SC 0.78 0.76 0.76 0.02 0.01 PP/PG 1.49 1.52 1.47 -0.02 0.02

盘面利润 盘面进口利润-FEI -143.78 -203.62 -42.43 59.84 -101.35 盘面进口利润-CP 324.00 238.22 400.50 85.78 -76.50

PDH盘面利润-PG -386.2 -267.5 -339.1 -118.7 -47.1 PDH盘面利润-FEI -386.66 -284.98 -363.38 -101.68 -23.28

PDH盘面利润-CP 101.40 151.52 265.63 -50.12 -164.23

现货利润 亚洲石脑油裂解利润 - -75.73 -75.05 75.73 75.05 亚洲丙烷裂解利润 -55.7723 -50.36 -62.03 -5.41 6.26

华南进口利润-FEI - -79.59 -106.02 79.59 106.02 华东进口利润-FEI 50.408 100.54 13.54 -50.13 36.87

华南进口利润-CP -146.3363 -148.22 -135.52 1.89 1.89 华东进口利润-CP - -11.75 52.26 11.75 -52.26

丙烯PDH利润-FEI - - -230.48 0.00 230.48 丙烯PDH利润-CP -401.96 -394.51 -396.90 -7.45 396.90

PP-PDH利润-FEI -535.89 -538.03 -548.43 2.14 12.53 PP-PDH利润-CP -516.62 -524.12 -531.90 7.50 15.28

运费 中东至远东 68.5 68.667 70.833 -0.167 -2.333 美国到欧洲 64.375 64.5 66 -0.125 -1.625

美湾到远东 117.833 118.25 121.167 -0.417 -3.334

source：同花顺,南华研究,彭博,路透,wind

FEI M1

source：彭博,南华研究
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价差

MB M1

source：彭博,南华研究
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source：彭博,南华研究
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source：南华研究
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LPG期货主力收盘价季节性

source：同花顺,南华研究
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LPG最便宜交割品价格季节性

source：南华研究
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月差

FEI-MOPJ M1季节性

source：彭博,南华研究
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source：同花顺,彭博,南华研究
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比价

FEI M1-M2季节性

source：彭博,南华研究
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盘面利润

现货利润

FEI/MOPJ M1季节性

source：彭博,南华研究
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亚洲裂解利润季节性

source：南华研究
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source：彭博,wind,南华研究
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