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第一部分 LPG期货上市一周运行情况



LPG期货运行情况

来源：博易大师

PG2011合约

3月30日收盘价 2,366 

4月2日收盘价 2,779 

涨跌 413 

涨跌幅 17.46%

最高价 2,779 

最低价 2,318 

➢ 3月30日-4月2日，LPG期货合约日均成交154720
手（309万吨），日均持仓23504.5手（47万吨）。
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1、标准合约及其要点说明
第二部分 LPG期货合约规则



标准合约及其要点说明

交易品种 液化石油气

交易单位 20吨/手

报价单位 元（人民币）/吨

最小变动价位 1元/吨

涨跌停板幅度 上一交易日结算价的4％

合约月份 1、2、3、4、5、6、7、8、9、10、11、12月

交易时间
每周一至周五上午9:00～11:30，下午13:30～15:00，以及

交易所规定的其他时间

最后交易日 合约月份倒数第4个交易日

最后交割日 最后交易日后第3个交易日

交割等级
大连商品交易所液化石油气交割质量标准（F/DCE PG001-

2020）

交割地点 大连商品交易所液化石油气指定交割仓库

最低交易保证金 合约价值的5％

交割方式 实物交割

交易代码 PG

上市交易所 大连商品交易所

来源：大商所



2、合约标的及其质量要求
第一部分 LPG期货合约规则



合约标的及其质量要求

➢ 合约标的定位：LPG燃料气

➢ 为什么定位在燃料用LPG而不是化工用LPG ?

化工用LPG开展期货交易存在的缺陷：

（1）混气化工用LPG的品种标准化难度较大，市场细分多，规模小

（2）纯气化工用的烷基化油受汽油含氧量限制政策影响，产量锐减；丙烷脱氢制丙

烯以进口为主（进口占供应80%），国内贸易量小

来源：大商所，中信建投期货

LPG产业链

炼厂（国内）

伴生（进口）

压力罐储运

冷冻罐储运
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合约标的及其质量要求

➢ 为什么定位在燃料用LPG而不是化工用LPG ?

燃气用LPG开展期货交易的原因：

市场规模大（产量2351万吨，占比53%）、完全被替代难度高（天然气无法取代

LPG在餐饮、农村消费领域）、有发展空间（全球燃料占比70%，我国53%）、现货贸

易遵循统一标准（普遍使用国标）、定价市场化（参与企业多，竞争充分；2016年

发改委取消燃气出厂价上限）

来源：大商所，中信建投期货
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来源：大商所，中信建投期货
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工业尾气
C3＜20%，贴水150元/吨

C3≥20%且≤60%

C3≥95%，贴水100元/吨

合约标的及其质量要求

➢ 以C3含量作为区分标准品和替代品的主要依据



来源：大商所

合约标的及其质量要求

➢《大连商品交易所液化石油气交割质量标准（F/DCE PG 001-2020）》

项目 要求
密度（15℃）/（kg/m3） 报告
蒸气压（37.8℃）/kPa ≤1380

组分

C3烃类组分（体积分数）/%
≥20且

≤60

（C3+C4）烃类组分（体积分数）/% ≥95

C5及C5以上烃类组分（体积分数）/% ≤3.0

残留物
蒸发残留物（mL/100mL） ≤0.05

油渍观察 通过
铜片腐蚀（40℃，1h）/级 ≤1

总硫含量（mg/m3） ≤343

硫化氢（需满足下列要求之一）
乙酸铅法 无
层析法/(mg/m3) ≤10

游离水 无

4.1 标准品质量要求

序
号

项目
升扣价
（元/吨）

1

同时满足下述指标要求：
（1）蒸气压（37.8℃）≤485 kPa

（2）组分
C3烃类组分（体积分数）≤5%

(C3+C4)烃类组分（体积分数）≥95%

C5及C5以上烃类组分（体积分数）≤2.0%

扣价150

2

同时满足下述指标要求：
（1）蒸气压（37.8℃）≤1380 kPa

（2）组分

扣价150C3烃类组分（体积分数）＞5%且＜20%

(C3+C4)烃类组分（体积分数）≥95%

C5及C5以上烃类组分（体积分数）≤3.0%

3

同时满足下述指标要求：
（1）蒸气压（37.8℃）≤1430kPa

（2）组分
C3烃类组分（体积分数）≥95%

C4及C4以上烃类组分（体积分数）≤2.5%

C5及C5以上烃类组分（体积分数）不做
要求

扣价100

4.2 替代品质量差异与升贴水

4.3 若同时交割满足4.2第1项和第3项要求的替
代品（可以在一个交割单位内同时交割），且第3项
替代品重量占第1项和第3项替代品总重量的比例
≥20%且≤50%，则扣价0元/吨。



来源：大连商品交易所

➢ LPG中C3重量比与体积比的换算关系
✓体积比[20%,60%]≈重量比[15%,55%]，误差为2%

✓为使重量比换算后严格满足标准品体积比要求，将允许交割的质量比范围缩小

至[20%,50%]

合约标的及其质量要求

纯丙烷重量比
（地磅）

C3含量体积比（实
验室）

体积比-重量比

20% 24.71% 4.71%

40% 46.84% 6.84%

50% 54.65% 4.65%

60% 64.30% 4.30%

现场实验得到重量比和体积比数据对应表



3、交割相关制度说明
第二部分 LPG期货合约规则



➢ 全厂库交割

交割相关制度说明

实施全厂库交割

• 适应产业特点

• 现货市场中无第三方仓储
企业

• 进口贸易商、产商有自用
储罐，不对外提供

• 具备可行性

• 企业资质好

• 库容充足

• 不存在垄断

优化制度

• 延长厂库发货日至7天

• 大商所大部分发货日为4

天

• 胶合板发货日为7天

• 延长厂库发货时间至20天

• 大商所已上市品种发货时
间为15天

全厂库制度影响评估

• 覆盖全产业链，确保公平参
与

• 上游：国产炼厂、进口企
业

• 中下游：贸易商、城市液
化气公司（有长期库存的）

• 维护市场竞争，确保平稳运
行

• 地区分布广：华南、华东
和华北

• 覆盖产量大：厂库供应量
占区域内70%

• 厂库无垄断：最大可注册
舱单量占比不超过10%



➢ 取样与已上市品种的不同点
✓提货前两个自然日决定是否取样
✓交易所给予2个交易日时间是否要提出检验申请
✓每天取样数量不超过3个

交割相关制度说明

来源：大商所

LPG取样和检验流程



➢ 交割地及升贴水
✓交割区域包括华南、华东和华北

✓广东为基准交割地

✓升贴水设计思路

交割相关制度说明

来源：大商所

交割区域 基准/非基准地 升贴水 设计思路

广东 基准地 /
1.消费量居全国首位

2. 市场充分竞争，价格具有代表性（风向标）

广西

非基准地

-100元/吨
广西和福建与基准地较近，便于扩大可供交割量

华东：第二大燃料气产销地

福建

上海

江苏

浙江

山东

-200元/吨
华北：以化工为主，燃气少于华东和华南，且离

基准地较远
河北

天津



4、风控及其他要点
第一部分 LPG期货合约规则



来源：大商所

风控及其他要点

➢ 沿用大商所的风控体系：保证金制度、涨跌停板制度、大户报告制度、
强行平仓制度等

非期货公司会员/客户

一般月份
N>8万手 10% * N

N≤8万手 8000手（16万吨）

交割月前一个月第15

个交易日起
1000手（2万吨）

交割月份
500手（1万吨）

满足90%以上的下游用户需求
取消交割月套保自动翻倍

不同时段LPG期货持仓限额

注：N为某一合约单边持仓总量



风控及其他要点

➢ 危化品资质管理与苯乙烯相同
✓原则：按照国家有关危化品管理条例要求，对危化品资质从严管理，对涉及交割业

务的客户都要要求危化品资质

• 不要求危化品资质交易

• 申请时要同时提交危化品资质证明

• 否则不批准
期转现&标准仓单转让

• 交收日14:30前向交易所提交危化品资质证明

• 否则处以交割结算价计算合约加之20%的罚款
一次性交割&滚动交割



风控及其他要点

➢ 仓单有效期：一年

➢ 每年3月最后一个交易日注销

➢ 交割手续费：1元/吨

➢ 仓储费：1元/吨·天

➢取样与检验费：实行最高限价，由交易所指定并公布



第三部分 LPG期权合约规则



标准合约及其要点说明

来源：大商所

合约标的物 液化石油气期货合约

合约类型 看涨期权、看跌期权

交易单位 1手（20吨）液化石油气期货合约

报价单位 元（人民币）/吨

最小变动价位 0.2元/吨

涨跌停板幅度 与液化石油气期货合约涨跌停板幅度相同

合约月份 1、2、3、4、5、6、7、8、9、10、11、12月

交易时间
每周一至周五上午9:00～11:30，下午13:30～15:00，以及交易
所规定的其他时间

最后交易日 标的期货合约交割月份前一个月的第5个交易日

到期日 同最后交易日

行权价格

行权价格覆盖液化石油气期货合约上一交易日结算价上下浮动
1.5倍当日涨跌停板幅度对应的价格范围。行权价格≤2000元/
吨，行权价格间距为25元/吨；2000元/吨行权价格≤6000元/吨，
行权价格间距为50元/吨；行权价格＞6000元/吨，行权价格间
距为100元/吨。

行权方式
美式。买方可以在到期日之前任一交易日的交易时间，以及到
期日15:30之前提出行权申请。

交易代码
看涨期权：PG-合约月份-C-行权价格
看跌期权：PG-合约月份-P-行权价格

上市交易所 大连商品交易所



标准合约及其要点说明

来源：大商所

➢ 交易代码

看涨期权： PG-合约月份-C-行权价格 如：PG-2003-C-4500

看跌期权： PG-合约月份-P-行权价格 如：PG-2003-P-4500

➢ 指令：方向 + 开平仓 + 数量 +   合约代码 +  权利金

如 买入 开仓 10手 PG-2003-C-4500 @70元/吨



标准合约及其要点说明

来源：大商所

➢ 合约挂牌举例

按4%涨跌停板计算
期货价格 期权行权价格

1.5倍涨停板=4240 4250

涨停板=4160 4200

4150

4100

4050

前结算价=4000 4000

3950

3900

3850

跌停板=3840 3800

1.5倍跌停板=3760 3750



风控及其它要点

来源：大商所

➢ 沿用大商所的风控体系：保证金制度、涨跌停板制度、限仓制度、交易限额
制度、大户报告制度、强行平仓制度和风险警示制度等

液化石油气期货 液化石油气期权

保证金 买方+卖方 卖方

涨跌停板 按照期货结算价一定比例计算的幅度 按照期货结算价一定比例计算的幅度

限仓 一般月份、临近交割月份和交割月份 同一时间段标的期货限仓一定比例

强行平仓 客户超仓、会员资金不足、其他违规 客户超仓、会员资金不足、其他违规

强制减仓
期货三个同方向停板且异常情况下，交易

所决定是否强制减仓
期货三个同方向停板且异常情况下，交易

所决定是否强制减仓

大户报告 投机限仓标准的80% 投机限仓标准的80%

LPG期货期权对比



风控及其它要点

来源：大商所

✓ 涨跌停板制度：

（1）期权合约涨停板幅度同标的期货合约张跌停板幅度一致

（2）公式：

涨停板价格=期权合约上一交易日结算价+标的期货合约涨跌停板幅度

跌停板价格=Max[期权合约上一交易日结算价-标的期货合约涨跌停板幅度，期
权最小变动单位]

举例： 期货结算价=4000 

期货张跌停板幅度=4000±4% = ±160

行权价格 期权结算价 期权跌停板价格 期权跌停板价格

3600 440 440+160=600 440+160=600

4000 170 170+160=330 170+60=330

4300 80 80+160=240 80+160=240



感谢！

中信建投期货能源化工研发团队

CFC能源化工品研究

重要声明

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不

做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、

财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。


