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液化石油气简称“液化气”，英文缩写 LPG。它
是一种由丙烷、丁烷等低碳烃类组成的混合物，在常
温下经适度加压或常压下冷冻即可液化的清洁能源与
重要化工原料。LPG 来源广泛，主要包括石油炼制副
产品（炼厂气）、油田伴生气回收、以及蒸汽裂解等
化工过程。

其应用覆盖民用与商业燃料、工业原料（如裂解
制烯烃）、车用燃料及炼厂自身燃料等多个领域。国
内自产 LPG 以炼厂气为主，成分多为丙烷丁烷混合物；
而进口 LPG 则主要为成分单一、纯度高的油田伴生气
（如丙烷、丁烷），以满足化工深加工对原料纯度的
苛刻要求。

1 中国液化石油气市场情况
1.1 中国液化石油气进口依赖原因

我国的 LPG 消费呈现出“燃料”与“化工原料”
双轮驱动的格局。国产炼厂气因其混合特性，主要满
足对纯度要求相对宽松的燃料市场需求。然而，近年
来丙烷脱氢（PDH）等化工装置的大规模投产及对丙
丁烷制烯烃工艺路线的越加青睐，化工原料气需求持
续增加，对高纯度丙丁烷等化工原料气的需求急剧增
长。我国油气资源中油田伴生气相对稀缺，无法满足
这一高品质需求，导致化工原料用 LPG 高度依赖进口。
因此，进口依赖的核心原因在于国内高品质化工原料
气产能的结构性短缺。

1.2 我国液化石油气进口情况

受丙烷脱氢（PDH）项目密集投产、乙烷裂解及
烯烃深加工等轻烃综合利用项目持续推进的带动，国
内 LPG 需求持续增长。由于短期内国内市场仍供不应
求，同时，国际市场供需宽松及进口成本下降等因素，
进一步推动进口增加。2024 年 LPG 年进口量从 2023
年的 3219 万 t 增至 3535 万 t，增长 10%。目前我国已
稳居全球最大 LPG 进口国地位，未来中国 LPG 进口
量仍将保持增长。进口来源地高度集中，主要依赖中
东和北美地区。这种产地集中度也深刻影响了我国的
价格参照体系。2024 年来自美国、阿联酋、阿曼、卡
塔尔和沙特阿拉伯的 LPG 货源量分别为 1800.77 万 t、
697.6 万 t、274.93 万 t、251.11 万 t、139.34 万 t， 合
计 3163.74 万 t，占中国 LPG 进口总量的 89.5%。中东
长期以来是我国最大的 LPG 进口来源地；美国 2024
年进口的 LPG 较上年增长 37%，占比增至 50.9%，首
次超过中东，得益于页岩油和天然气产量的增长，美
国 LPG 产量快速提升，进一步增强了其在全球 LPG
市场的供应主导地位。
1.3 未来进口趋势

展望未来，我国 LPG 进口预计将呈现以下趋势：
一是进口总量仍将保持高位，化工原料需求增长是主
要驱动力；二是进口来源多元化步伐可能加快，在保
障中东主渠道的同时，加大对美国、澳大利亚、西非
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等地资源的采购，以分散地缘政治风险；三是贸易模
式将更加灵活，长期合同与现货交易结合，期货等金
融工具的应用将更普遍，以应对价格波动。

2 进口液化石油气市场价格情况
2.1 全球液化石油气价格机制

全球 LPG 贸易定价主要参照三大基准价格，反映
了“供应寡头”与“需求重心”的市场格局：
2.1.1 沙特 CP（合同价）

CP（即 LPG 沙特合同价格）是中东主要供应商沙
特阿美公司制定的月度离岸指导价，通常于每月底发
布，作为次月的定价参考。该价格主要依据前一个月
的月初、月中和月底三次招标的中标价，并综合现货
市场价格趋势进行制定，是成本加利润模式的代表。
在此机制下，LPG 价格与天然气价格关联较为密切，
在中东地区较为通行。其缺点在于与原油价格基本脱
钩，对石化行业用户的市场预测能力和风险规避措施
提出了较高要求。我国因从中东进口量大，CP 价格
成为核心定价基准。
2.1.2 美国 MB（蒙特贝尔维）现货价

MB（美国 Mont Belvieu 的简称）位于美国南部，
是全美石油石化及页岩气产业的核心聚集区。MB 价
格是目前北美地区最广泛采用的 LPG 定价标准，通常
参照 OPIS 发布的 Non-TET 指数与 Argus 发布的 LPG
现货指数，并在此基础上附加相应的升贴水及管道运
费（8-12 美分 / 加仑），从而得出 LPG 的 FOB 出厂价。
与 CP 定价类似，此机制下的 LPG 价格与天然气、原
油价格关联也较为紧密，在北美地区最为通行，行业
认可度较高，反映墨西哥湾沿岸地区 LPG 供需状况，
是北美地区市场供需平衡的晴雨表。缺点同样是与原
油价格基本脱钩，其波动通过美亚套利贸易影响远东
市场。
2.1.3 远东 FEI（到岸日本）指数

FEI 到岸价（普氏远东价格指数）是由普氏能源
资讯（Platts）制定的 LPG 远东到岸价格指数。普氏
能源资讯隶属于美国麦格希集团，与其旗下标准普尔
等机构同为全球领先的能源、石化及钢铁信息提供商，
也是现货与期货市场基准价格评估的重要权威机构。
普氏 FEI 价格指数于 2008 年 6 月推出，以日本到岸
价为基础，综合反映远东主要消费市场的供需状况与
到岸成本，体现了需求端在定价中的影响力。尽管推
出时间相对较短，该指数已逐渐被国际市场买卖双方
所接受，成为东北亚地区 LPG 到岸价格的重要参考基
准。

这三大价格相互影响，共同构成了国际 LPG 的定
价网络。

2.2 我国进口液化石油气应用广泛的价格机制

我国进口 LPG 的终端价格形成机制复杂，是一
个多层级传导过程。通常遵循“国际基准价（CP/FEI/
MB）+ 升贴水 + 海运运费 + 税费 + 港口操作费 + 国内
物流及分销利润”的模式。

在化工原料气市场，大多与中东供应商签订与 CP
价格挂钩的长期合同，采用“CP+ 固定升贴水”的公
式定价，价格透明度相对较高，但波动直接受 CP 影响。
同时基于 LPG 在石化行业中作为裂解原料替代石脑油
的作用，市场上具备金融对冲能力的一部分贸易公司，
通常也会向乙烯裂解工厂提供以石脑油价格（MOPJ
日本到岸价）为基准的 LPG 定价机制。该定价机制在
锁定下游利差的前提下，将风险和收益转移至上游，
既有效规避了生产环节的波动风险，同时又扩大了贸
易环节的利润空间，因而受到下游大型生产企业和贸
易公司的欢迎。

在燃料气市场，价格受国产气和进口气双重影响。
进口燃料气的成本同样基于国际价格，但其在国内市
场与国产气、其他替代能源（如天然气）竞争，最终
售价更受国内区域供需、季节变化和竞争策略的影响，
对国际价格的传导存在一定时滞和过滤。

3 进口液化石油气价格影响因素及作用机理
3.1 国际原油价格影响及作用机理

国际原油价格是影响 LPG 价格的基础性、趋势性
因素，其作用机理呈多路径传导。①成本推动路径。
对于炼厂气来源的 LPG，原油作为主要原料，其价格
上涨直接推高炼油成本，进而传导至 LPG 出厂价。对
于油田伴生气，其开采常与原油伴生，油价高低影响
油田开发的经济性和积极性，从而影响伴生气的供应
量。②替代与竞争路径。原油通过其下游产品石脑油
与 LPG 形成深刻的替代关系。在裂解制烯烃等化工领
域，当石脑油价格持续高于 LPG 价格一定阈值（如
50 美元 /t 以上）时，化工厂会倾向于增加 LPG 进料，
推高 LPG 需求与价格；反之亦然。这种替代效应使
LPG 价格与石脑油价格高度相关，而石脑油价格又与
原油价格紧密联动。③市场情绪与金融属性传导。作
为大宗商品之锚，原油价格的剧烈波动会改变全球能
源市场的整体风险偏好和通胀预期，这种情绪会蔓延
至 LPG 等衍生品市场，通过期货等金融工具放大价格
波动。
3.2 国际冲突（地缘政治风险）及作用机理

地缘政治冲突，尤其是发生在主要生产国或关键
运输通道（如霍尔木兹海峡、苏伊士运河、巴拿马运
河）的冲突，对 LPG 价格产生突发性、脉冲式冲击。
作用机理如下：①供应中断风险。直接威胁主要出口
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国（如中东各国）的生产或出口设施，引发市场对供
应短缺的恐慌，驱动价格飙升。②运输成本激增。冲
突导致航运保险费率（战争险）上涨、绕行航线增加
航程和时间，海运运费大幅上升，直接计入到岸成本。
③风险溢价。即便冲突未造成实际供应中断，不确定
性本身也会促使买卖双方在价格中增加“风险溢价”，
推高长期合同和现货价格。④联动效应。地缘冲突往
往首先引爆原油价格，随后通过上述成本与替代路径
迅速传导至 LPG 市场。
3.3 中东地区供需及作用机理

中东作为全球最大的 LPG 出口地，其供需动态对
以 CP 价格为锚的市场具有决定性影响。供应侧方面，
沙特等国的原油生产计划（OPEC+ 减产协议）直接影
响伴生气产量。其国内燃料政策（如夏季用 LPG 发电
需求激增）会挤占出口资源。生产装置的计划外检修
或事故也会造成短期供应紧张。需求侧方面，中东本
地石化项目的投产（如沙特朱拜勒的化工园区）将增
加区域内 LPG 消化能力，可能减少长期合同出口量。
其定价策略（CP 的制定）本身即包含了对自身供需
平衡、库存水平及主要客户（远东）需求强弱的综合
判断。定价权力方面，沙特阿美在制定 CP 时，拥有
较强的主动性。当其判断市场供应偏紧或需求旺盛时，
可能大幅提高 CP 报价；反之，为维持市场份额，也
可能在供应宽松时降低 CP。这种主动调整直接、快
速地传导至全球主要买家。

4 进口液化石油气采购建议
4.1 采购时机

①关注季节性规律。北半球冬季为民用燃料需求
旺季，价格通常走强；夏季中东本地需求增加也可能
支撑价格。应利用需求淡季或价格季节性低点进行战
略采购或增加库存。②跟踪价差结构。密切关注 CP
公布前后的市场预期、FEI 与 CP 的价差（反映远东
到岸市场强弱）、以及 LPG 与石脑油的价差（反映化
工经济性）。当价差出现极端或有利变化时，是现货
采购或点价的时机。
4.2 采购货源地

①坚持多元化战略。在保障中东主渠道稳定性的
同时，积极评估和引入北美、澳大利亚、西非等地的
资源，构建多元化的供应组合，以降低对单一地区突
发事件的脆弱性。②经济性比选。建立包含离岸价、
长期运费、品质差异（如丙烷纯度）、付款条件在内
的综合到岸成本模型，对不同来源的货物进行动态经
济性比较，不唯“产地论”。③合约灵活性。与不同
产地供应商谈判时，争取更具灵活性的合约条款，如
可选目的港、量价联动机制等，以增强应对市场变化

的能力。
4.3 采购价格评估与预测

①构建分析框架。综合分析原油趋势、石脑油价
差、中东供需、地缘政治等因素，系统跟踪各因素的
影响深度与趋势。②运用金融工具。积极研究并利用
LPG 期货、掉期等金融工具进行套期保值，锁定采购
成本或加工利润，管理价格波动风险。③建立预测模
型。可尝试基于历史数据，运用计量经济学方法（如
多元回归、时间序列分析），将原油价格、石脑油
-LPG 价差、中东出口量等关键变量量化，构建内部
价格预测模型，为采购决策提供数据支持。同时，需
结合市场情报和定性判断对模型结果进行修正。

5 结语
LPG 作为清洁能源与重要化工原料，在我国能源

消费与化工产业中占据关键地位。目前我国进口 LPG
市场已形成高度依赖中东和北美供应的格局，其价格
受到国际原油价格、地缘政治冲突、中东地区供需等
核心因素的复杂影响。这些因素通过成本推动、替代
竞争、风险溢价等多重路径，经由 CP、MB、FEI 等
国际定价基准传导至国内市场，形成了多层级的价格
联动网络。在此背景下，相关企业面临着显著的市场
波动风险与采购决策挑战。

企业应从被动应对价格波动转向主动管理市场风
险。通过把握季节性规律与价差结构来优化采购时机，
通过多元化供应与动态经济性评估来选择采购货源
地，并通过构建分析框架、运用金融工具、建立预测
模型来提升价格评估与预测能力。这些策略的综合运
用，有助于企业在复杂多变的国际市场中增强韧性、
降低成本、稳定运营。
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