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化工品月均价期货系列专题三：实体企业应用

月均计价法最开始是起源于有色金属的现货贸易，随着后续不断地拓展，现在已经是

一种被广泛应用于全球多种商品现货贸易的计价方式，包括原油、化工品、矿石等在内的

多个行业已经选择使用月均价来进行交易。

自 2022 年 3 月 2 日开始，大商所已经正式开始发布包括聚乙烯、聚氯乙烯、聚丙烯

以及铁矿石这四个品种期货合约的月均结算价，并在同年 9月对外表示将会继续推进化工

品月均价期货的研发与上市。

月均结算价的发布能为实体企业维持平稳生产经营带来助力，更好地满足实体企业对

于大宗商品贸易定价以及风险管理的需求，同时，这也是期货市场利用期货价格信息来服

务实体经济的探索。而化工品月均价期货是在月均结算价的基础上进一步拓展，该期货的

上市能够更好满足实体企业精准套保的需求，为实体企业贸易定价提供更多期货价格的应

用场景。

月均价期货更贴合部分实体企业需求：

近年受到原料价格的大幅波动以及宏观经济政策的变化影响，大宗商品价格波动较

大，这导致了产业链上下游企业的利润情况波动加剧，从而影响企业的正常生产与运行，

因此如何能够在企业利润较好的时候提前锁定利润，从而达到企业稳定生产的目的一直是

生产企业的关注重点。随着期货业务逐渐走入实体企业，期现结合成为了不少企业提升防

风险能力、增强经营效益的方式。

然而，由于目前已上市的期货合约大多都是单日即期价格，很容易受到品种基本面、

宏观波动、原料价格波动等各种因素的影响导致盘面价格波动加剧，这就导致企业在使用

期货手段来进行销售或者生产业务优化的时候会出现期货价格会与现货价格走势不相符

的情况，进而影响期现结合的效果。除此之外，由于近年来下游企业在采购时选择以点价

方式来定价的占比提高，因此当期货合约价格出现大幅波动的时候也会提高现货企业选择

点价时机的难度。

与现在单日即期价格的期货合约相比，化工品月均价期货合约反映的是期货合约在当

前自然月的综合价格水平，所以在价格波动剧烈的时候使用化工品月均价期货合约能够在

一定程度上降低价格的波动。此外，由于月度平均价格这个定价模式本身就已经被应用在

现货产业链中，是常用的定价方式之一，因此月均价期货合约的推出能更好地贴合现货市

场的定价习惯，与现货定价的匹配度更高，从而能有助于提高实体企业对于期现结合使用

的接受度，还能在一定程度上帮助使用者降低在选择点价时机时存在的价格大幅波动风

险。
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月均价期货模拟案例：

由于月均价期货合约可以在一定程度上降低期货合约价格的波动，因此能够在价格剧

烈波动的时候为实体企业带来更加稳定的采销价格。以下我们将通过模拟案例来简单介绍

一下月均价期货合约在实体企业中的使用。

案例一：

PP 制品生产企业 A与海外 PP 生产企业签订购买协议，海外企业每月会根据近期行情

的波动向企业 A提供当月的报价。若是使用单日即期报价的 PP 合约对企业 A的原料进行

套期保值，那么在原料价格波动剧烈的时候，单日即期报价可能会与月度价格产生比较大

的差异，从而导致期现套保效果不佳，并且在入场时间的选择上也会有一定的困难。若是

使用月均价期货合约来进行套保，相对而言月均价期货合约的定价模式与海外企业的报价

方法更加吻合，因此使用月均价期货合约能够更好地匹配企业 A的套保需求，从而为企业

A提供一个更加稳定的采购成本。

案例二：

PP 贸易商 B需要向上游企业采购 PP 现货，其上游的销售模式是月初定价，然后按照

周均价来进行周度结算。为了能够获得更加稳定的 PP 采销价格，贸易商 B计划使用期货

工具来对所购买的 PP 现货进行套期保值。与普通的 PP 期货合约相比，月均价期货合约的

计算方式与上游企业的结算价格更相近，因此套保效果更好。与此同时，贸易商 B也可以

与下游企业以月均价期货的价格为基础价格来进行点价交易，对于贸易商 B来说，这能让

他们获得一个较为稳定的利润，对于下游企业来说，由于月均价反映的是当月的综合价格

水平，平滑了价格噪音，规避了点价时的择时困难，也能获得更加稳定的原料采购价格。

图 1：实物交割合约与月均价合约价格走势

资料来源：同花顺、新湖研究所



XINHU REPORT 3

案例三：

PE 生产企业 C每天都会产出和销售 PE 现货，然后每月进行一次内部结算。为了能够

获得一个更为稳定的销售价格，企业 C计划在销售的同时加入期货工具的使用。因此若是

企业 C使用月均价期货作为销售价格的定价基础，就可以为企业 C带来一个更为稳定的销

售价格，对于下游企业来说，也能收获一个更加稳定的采购价格。从另一方面来说，月均

价期货能为生产企业提供一个参考，有利于企业及时根据价格的波动来优化生产计划，调

整销售以及库存策略。

图 2：实物交割合约与月均价合约价格走势

资料来源：同花顺、新湖研究所

月均价期货的限制：

化工品月均价期货的定价模式决定了只有在到期月中月均价期货能起到降低盘面价

格波动的效果，在非到期月中，月均价期货的价格波动与相对应的普通期货的价格波动并

无差别。
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