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苯乙烯 定性 解析

核心观点 中性

纯苯：供应方面，上周纯苯开工率继续回落，本周海油惠州、中石油四川石化、利华益脱甲基等装置检修，近期
国内检修计划陆续兑现。需求方面，苯乙烯、己内酰胺和苯胺开工率均回落，己二酸和苯胺开工率持稳。纯苯供
需双减，进口压力较大叠加需求快速回落导致4月去库预期或落空，且远期进口有增量，纯苯压力仍较大。

苯乙烯：供应方面，上周苯乙烯开工率明显回落，周内恒力石化、万华化学、浙石化等装置计划内检修，周内浙
石化POSM重启。需求方面，本周ABS、PS和EPS开工率均下行，主要EPS和PS开工率下滑明显，短期终端库存仍有压
力，关注后续需求是否存在负反馈。

短期价格波动受到关税战影响预计偏弱，但现实检修多且市场交易乙烷进口缩减预期或影响后续供应，近期苯乙
烯月差和利润明显回升，但考虑需求转弱且政策的反复，继续交易利润做扩和正套风险增大，关注需求弱预期逐
渐兑现下高位反套。

月差 中性 现实去库且供应回归担忧强化去库预期，月差快速反弹，当前月差偏高。

苯乙烯供应 偏多 苯乙烯开工率快速回落，当前装置集中检修。

苯乙烯需求 偏空 下游需求转弱，近期EPS和PS开工率下行，部分下游反馈订单转弱。

纯苯需求 偏空 需求回落，近期苯乙烯、己内酰胺和苯酚等开工率回落，纯苯需求明显下行。

纯苯供应 偏多 石油苯开工率回落，检修计划开始兑现；加氢苯开工率小幅回落。后续仍有检修计划。

外盘支撑 偏空 纯苯进口有增量预期

风险 -- 需求负反馈；原油和宏观不确定因素较大。





数据来源：卓创，紫金天风期货

◼ 上周石油苯开工率72.76%，开工率继续回落，周期中海油惠州、中石油四川石化、利华益脱甲基等装置检修，友泰石化重启。

◼ 加氢苯开工55.34%，开工率回落（加氢苯于2024年2月29日剔除闲置产能，由911万吨调整至772万吨），宁夏同德爱心短停三天，河南首创停

车，河南金源装置恢复正常。
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◼ 北美汽油裂解价差近期回落，美汽油库存去库但是

受关税影响，夏季需求预期下调，调油需求预期仍

偏弱。

◼ 亚洲纯苯-石脑油价格195美元/吨，近期BZN价差反

弹，由于亚洲检修增多且原油价格快速回落，导致

纯苯估值小幅回升。

◼ 本周隆众港口库存14.05万吨，相对上周小幅累库

0.15万吨，当前隐性库存偏高，显性库存波动有限。

数据来源：卓创，隆众，紫金天风期货



◼ 北美地区，纯苯价格下跌，主要受到关税政策影响，

供需矛盾暂时不大，亚美套利窗口继续关闭。

◼ 西欧地区，纯苯需求不足导致供应继续紧缩，近期市

场传言6月欧洲到国内货增多。

◼ 亚洲市场，国内检修计划兑现，国内开工率近期持续

回落；韩国多套装置开工率下降，纯苯供应回落。

◼ 跨地区套利：美欧和美韩套利关闭。

数据来源：紫金天风期货
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◼ 4月检修偏多，供应预计大幅缩减。但随着近期纯苯下游开工率快速下行，4月需求也下调。4月去库预期或落空，转为平衡。





企业名称 产能（万吨） 检修时间

山东玉皇 25+20
2021.9.12-未定

3.24-未定

宁波科元 15 开车推迟

茂名石化 10+40
2.25-未定
5.15-未定

双良 21+21
3.30-未定
5.15-未定

燕山石化 8+2.7
4.20-未定
7.19-未定

晟原 8 8.17-未定

吉林石化 14 8.31-未定

九江石化 8 9.1-未定

齐鲁石化 20 12.23-未定

宁夏宝丰 20 2.22-未定

山东华星 8 6.14-未定

盛腾 8 10.10-待定

盛虹石化 45 3月3日-待定

浙石化POSM 60 3.29-4.7

锦西石化 8 3.28-5.18

浙石化 60 4.8-5月初

恒力石化 72 4.7-5.2

扬子巴斯夫 12.5 4.7-5.31

万华化学 65 4.5-4.30 数据来源：隆众、紫金天风期货

◼ 上周苯乙烯开工率71.73%，开工率

近期快速回落。近期浙石化、万华

和恒力等装置陆续检修。



数据来源：卓创，隆众，紫金天风期货

◼ EPS上周开工率50.08%，环比回落；PS上周开工率67.09%，环比回升；ABS上周开工率67.64%，环比回升。下游成品库存偏高。



数据来源：紫金天风期货

◼ 近期随着有苯乙烯价格反弹，下游利润明

显压缩。当前EPS和ABS有利润，PS利润较

薄。



数据来源：紫金天风期货

◼ 本周苯乙烯华东港口库存9.56万吨，去库2.34万吨；

华南港口库存2.6万吨，去库0.9万吨。上周受天气影

响港口入港量明显回落，且近期国内检修偏多，港口

延续去库，港口出港量近期下滑。



数据来源：紫金天风期货

◼ 4月维持去库预期，但去库幅度下调，近期3S开工率略下降，且部分下游反馈订单转弱，考虑当前终端库存偏高，下调3S需求。5、

6月随着检修装置重启，预期累库。





数据来源：紫金天风期货

◼ 纯苯月差跌后反弹，随着3月底开始亚洲检修装置逐渐增多，纯苯价格支撑，月差逐渐走强，但平衡表预期矛盾不大，调油

预期不高看的背景下，月差继续反弹缺乏驱动。

◼ 苯乙烯基差回升，主力合约换月叠加去库预期影响，支撑纸货小幅走强。期货价差结构来看，近远价格维持BACK结构，远期

预期偏弱。



数据来源：紫金天风期货

◼ 苯乙烯非一体化利润进去回升，检修偏多叠加乙烷进口缩减担忧导致远期供应缩减，苯乙烯利润快速修复。

◼ POSM装置小幅回升但当前利润处于去年同期水平。(POSM利润仅计算原材料成本，装置折旧、人工等均未包含在内）

◼ 近远端利润近期略分化，近端利润维持上行趋势，但远期利润开始拐头，近端炒作供应缩减，但远期需求预期转弱。



数据来源：紫金天风期货

◼ 北美地区，原油价格下跌带动苯乙烯价格回落，

高利润背景下当前美国苯乙烯开工率维持高位。

◼ 西欧地区，欧洲苯乙烯利润偏高，主要需求偏

弱导致供应维持低位，欧洲供应主要来自美国

进口。

◼ 亚洲地区，国内苯乙烯集中检修，但需求近期

稍转弱，EPS和PS开工率下行。

◼ 跨地区套利：美欧、美亚套利窗口关闭。
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