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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周苯乙烯受产业链整体提涨影响，以及自身装置意外停检导致局部地区供应紧缺，期货价和现货价均大涨，

基差收敛，月间back结构走平。主力08合约周涨幅为+4.05%，周成交量+20万手，持仓量-4.3万手。周中最高

点7525，最低点7175。

运行逻辑

本周油价受产油国减产、北美库存及钻井数下滑等供给因素刺激，延续上行，但全球需求端隐忧仍存。预计布

油价格本月在地缘政治紧张缓解下，将在75-80美元/桶震荡。调油行情因供应链重塑完成和北美备货策略被抹

平，三季度调油需求或有反复，推迟甲苯歧化重启时间、降低纯苯增量预期。国内纯苯下周面临检修回归量大

于新增检修量的情况，下游酚酮装置近两周检修集中恢复提供了纯苯支撑。当前纯苯多数下游利润亏损，较为

依赖“让利于苯乙烯非一体化装置”，鼓励其提负。纯苯进口窗口再开，7月港口累库压力仍然较大，短期看苯

乙烯-纯苯价差走扩。乙苯当前调油经济性虽然较好，但出现大规模调油替代需求的可能性较低，短期对苯乙

烯仍是支撑下沿的作用。苯乙烯市场交易集中在短期供需矛盾之上：油价上行、产业集体提涨，苯乙烯大装置

意外停检、开工下滑，叠加苯乙烯厂库处于近5年低位、港口库存累库受阻；下游三大S价格提涨、开工提产

的同时，库存集体去化。另外苯乙烯进口窗口本周仍未打开，解决当前供需矛盾的途径无法依赖港口的进口

货源补充，仍需等待苯乙烯提负以及下周末苯乙烯大装置重启。下游ABS利润空间及开工可提升空间依然较

大，且厂商挺价能力较强，对短期苯乙烯需求起到支撑作用。下周苯乙烯行情看周初震荡上行，最后两个交

易日或周中急涨过压力位后，步入回调。

推荐策略 苯乙烯08合约多头仓位建议周中移仓09合约，EB2309合约逢回调低多，下周主力合约参考区间7300-7700。



3

影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

宏观 中性

受EIA原油、汽油库存超预期去化，北美钻井数进一步下降及OPEC和俄罗斯进一步减产减出口影响，本周油价延续上

行。但全球需求端隐忧仍存，本周美联储释放下半年继续加息的路径预期，同时美国6月制造业PMI延续下滑，在工业

性需求复苏前，仅凭高温天刺激的非工业汽油需求，难以驱动油价突破震荡区间上沿。中、美、欧银行股均存估值下

移的压力，本周海外机构今日唱空中国7月政策端发力预期和银行股估值，在我们看来，欧美银行久期匹配理论导致的

资产端浮亏问题今年无法解决，名义分红提升和通过压力测试的表象难以掩盖其账面利润不佳，在7月或引来市场对中

美欧银行股共振回调的衰退预期。

需求 利多 下游三大S价格提涨、开工回升、库存去化，ABS厂商议价能力相对较强，仍有开工可提升空间。

供应 中性
苯乙烯短期淄博峻辰装置意外停检，计划于下周四回归，华北、山东部分区域货源紧张。此外天津大沽也传出有停检

计划。下周预期供给紧张情况在周初将延续，下半周装置回归后得到缓解。

 库存 利多 苯乙烯港口库存累库受阻，7月上半月到港量环比下降较多，预计下周港口库存小幅去化、样本企业厂库延续去化。

基差 中性
主力合约基差处近5年中位水平，苯乙烯现货端持货商挺价行为至本周四才开始出现，基差周中转负后再度走扩，期货

月间back结构走平。

利润 中性 非一体化改良装置利润转正，除一体化装置，其他工艺毛利均在近五年平均水平之下
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苯乙烯-乙苯价差 乙苯调油辛烷值价差（右轴）

通过回归过去五年的数据分析发现，2021年5月（混芳首次征消费税）后“乙苯的调油价差”与“苯乙烯-乙苯价差”显著正相关。
乙苯调油性价比改善，挤占苯乙烯产能，传导至二者价差走扩的逻辑是成立的。当前乙苯生产毛利较苯乙烯一体化生产毛利更有
优势，且传统调油组分与乙苯的价差处于近5年高位，表明乙苯存在调油的经济性。但乙苯天生缺陷在于密度比MTBE大、辛烷值比
甲苯低，我们认为国内出现大规模乙苯调油替代需求的可能性较低。

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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乙苯调油价差VS.生产苯乙烯的价差 单位（元/吨） 乙苯生产毛利-苯乙烯生产毛利季节性分析 单位（元/吨）

MTBE-乙苯价差 单位（元/吨）
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据隆众资讯，本周浙石化一套歧化装置（约33万吨）进入检修，垦利及亚通共计13万吨装置重启推迟至下周，中科炼化10万吨装
置推迟至下半月检修；下周检修回归量预计共约33.6万吨，超过预计检修量

数据来源：隆众 国联期货研究所
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企业名称 产能（万吨） 检修天数 停车时间 开车时间 7月 8月

盘锦浩业 6 未定 2023/1/15 2023/7/31 0.5 

亚通石化 6 45 2023/5/27 2023/7/10 0.02 

上海赛科 22 60 2023/5/20 2023/7/20 1.21 

大庆石化 31 61 2023/6/10 2023/8/10 2.58 0.85 

兰州石化 21 63 2023/6/8 2023/8/10 1.75 0.58 

福海创 24 30 2023/6/18 2023/7/18 1.18 

哈尔滨石化 3.9 53 2023/5/11 2023/7/3 0.03 

青岛炼化 7 50 2023/5/16 2023/7/5 0.10

中科炼化 10 15 2023/7/15 2023/7/31 0.41 

无棣鑫岳 5 61 2023/6/20 2023/8/20 0.42 0.27 

海南炼化一期 15 36 2023/6/25 2023/7/31 1.25 

金诚石化 3 30 2023/6/23 2023/7/23 0.21 

浙石化一套歧化 33 14 2023/7/4 2023/7/18 1.27 

山东海化 3 40 2023/6/27 2023/8/7 0.25 0.06 

垦利石化 7 51 2023/5/19 2023/7/10 0.19

河北鑫海石化 5 90 2023/4/15 2023/7/15 0.21

洛阳石化 15.6 55 2023/5/15 2023/7/9 0.38

检修损失量合计（万吨） 11.95 1.76 
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2023年 2022年 2021年 2020年 2019年

本周石油苯生产毛利周环比+20元/吨；受揭阳炼化、盛虹炼化负荷小幅提升和乌石化重启投产影响，石油苯开工率
周环比+0.08个点，结束三周跌势；加氢苯开工率周环比+2.36个点，仍处近5年低位水平

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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纯苯周度开工率 单位（%） 加氢苯周度开工率 单位（%）

纯苯日度生产毛利 单位（元/吨）
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经本周石化厂提价，国内纯苯价格走高，纯苯进口利润周环比+65元/吨，窗口再度打开；韩国6月纯苯出口流向渐
转至中国，6月出口中国量环比+3.63万吨；我国5月进口纯苯21.97万吨，同比+0.72万吨，环比+0.43万吨

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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纯苯月度进口量 单位（吨） 纯苯日度进口利润 单位（元/吨）

韩国纯苯月度出口分析 单位（万吨）
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调油常态化抹平季节性行情，7月进入美国出行高峰期，美国汽油裂解价差较6月高点仍在回落；本周EIA原油及汽油库存均超预期
去化，汽油供给达到2022年以来最高水平，汽油混合组分在进口增的同时库存出现去化，预计三季度北美对调油组分的需求较往
年将保持韧性；中韩价差小幅走扩、美韩价差持续收敛

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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美国日度汽油裂解价差 单位（美元/吨） EIA:成品油:汽油库存 单位（千桶）

中韩日度纯苯价差 单位（美元/吨）美韩日度纯苯价差 单位（美元/吨）
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本周亚洲调油辛烷值价差再度走强，周均值环比上周回升约20%；随着调油性价比再度转好，中、韩甲苯歧化价差
走弱，歧化利润仍陷亏损，或将推迟部分装置的重启时间，减少纯苯增量预期

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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韩国日度甲苯歧化价差 单位（美元/吨）中国日度甲苯歧化价差 单位（元/吨）

亚洲日度甲苯调油辛烷值价差 单位（美元/吨）
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己内酰胺本周生产毛利大幅回落约280元/吨，陷入亏损，开工率周环比+0.5个点；苯酚开工率周环比-4个点，本周
毛利回落约14元/吨，仍陷亏损，下周共计约130万吨的酚酮装置重启投料，供给压力进一步增大

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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己内酰胺周产量环比-0.07万吨，苯酚月产量环比+0.35万吨；纯苯港口库存周环比+0.6万吨，转为累库；下周下游
均有大量装置检修回归，或带动加权开工率回升；纯苯自身检修回归上量、进口窗口再开，港口库存累库压力仍在

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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苯酚月度产量 单位（万吨）己内酰胺日度产量 单位（吨）

纯苯周度港口库存 单位（万吨）
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纯苯-石脑油价差周均值环比-14美元/吨；下周下游装置重启延续对原料纯苯的需求，原油价格持续走高支撑纯苯
挺价，但下游利润均转亏或影响三季度新产能投放，纯苯短期较依赖苯乙烯外采原料的需求；纯苯本周提价后，纸
货月间结构向contango打开

数据来源：钢联 隆众 卓创 国联期货研究所
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纯苯日度华东现货主流价 单位（元/吨）纯苯现货、纸货月间结构 单位（元/吨）
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本周淄博峻辰50万吨装置周一突发意外停检，周中多条消息渠道传出天津大沽50万吨也有计划停检。但天津大沽的
ABS装置仍在高负荷运行，当前其原料实际产能相对其成品实际需求的过剩量较小，预期短停时间有限。本周万华
化学65万吨装置重启投料，下周将迎来共计约29万吨的装置回归及淄博峻辰装置重启。

数据来源：隆众 国联期货研究所
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省份 企业名称 生产工艺 产能（万吨） 起始日 结束日(预计） 7月 8月

茂名 茂名石化2# 乙苯脱氢法（一体） 40 2023/5/16 2023/8/1 3.33

山东 烟台万华 PO/SM联产法 65 2023/5/15 2023/7/5 0.89 

上海 上海赛科 乙苯脱氢法(非一体) 65 2023/5/16 2023/7/17 3.03 

江苏 利士德 乙苯脱氢法(非一体) 21 2023/5/15 2023/7/15 0.86 

黑龙江 大庆 乙苯脱氢法(非一体) 10 2023/6/1 2023/8/1 0.83 

甘肃 兰州石化 乙苯脱氢法(非一体) 6 2023/6/10 2023/7/20 0.33 

陕西 延长石化 乙苯脱氢法(非一体) 12 2023/5/3 2023/7/3 0.10 

兰州 汇丰石化 C8抽提 2.5 2023/5/30 2023/7/30 0.21 

东北 吉林石化 乙苯脱氢法(非一体) 32 2023/6/10 2023/7/20 2.19  

山东 淄博峻辰 乙苯脱氢法(非一体) 50 2023/7/3 2023/7/13 1.37  

东北 宝来石化 乙苯脱氢法（一体） 35 2023/8/1 2023/9/15  2.92

检修损失量合计（万吨） 13.14 2.92 



本周苯乙烯产能利用率为68.68%，周环比-0.46%，主要系淄博峻辰意外停检带来的产量损失；本周苯乙
烯产量约27.96万吨，环比-0.15万吨；下周随着检修装置回归及整体毛利向上修复，开工率预期将回
升；关注天津大沽装置动态

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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苯乙烯日度开工率 单位（%）苯乙烯周度产量 单位（吨）
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本周在产业上下游共同提涨的基础上，苯乙烯相对得到让利，不同工艺装置均向上修复，非一体改良装置毛利再度
转正，或推动有利润的装置在当前下游行情较好时增产。当前除一体化外其他装置毛利仍处于近5年低位。

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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本周苯乙烯样本厂库为11.72万吨，周环比-0.37万吨，减量多表现在东北地区，主要是因为地区内装置开工变动引起；国内厂库
趋势下行、处于近4年低位水平，周五华北、山东厂商因货少暂停报价，刺激价格上涨；本周苯乙烯华东港口样本库存为9.51万
吨，周环比-0.39万吨，主要系下游提货量增加、7月上半月到港量环比上月下滑所致，预期下周港口库存仍将小幅去库

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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本周苯乙烯进口利润周均值环比约-68元/吨，但随着国内苯乙烯价格走高，进口利润周中已经从上周低点向上修复；
随着欧洲价格走高、亚洲价格较弱，美欧价差当前接近转负、美亚价差走高，有助打开我国苯乙烯出口阶段性机会

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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本周苯乙烯现货价周初并未跟随期货价走涨，下游观望需求较浓；周五在产业提涨和部分地区货源较少之下，市场
交投回暖，下游跟涨意愿走强，基差先收敛或回升；苯乙烯纸货月间结构较期货月间结构走平

数据来源：钢联 隆众 卓创 国联期货研究所 21
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下游EPS毛利环比上周-136元/吨，库存周环比-4.69%，产能利用率周环比+6.02个点，EPS产量周均值环比+5.64%
；本周EPS随着检修装置陆续回归，开工率显著向上修复，但由于终端需求较淡，供给宽松的同时毛利大幅下滑

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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本周ABS毛利略有回落，周均值环比约-157元/吨；本周ABS开工率环比上周-0.3个点，主要系台化25万吨新产能计
入基数所致，实际周产量环比上周约+8%；库存环比上周-0.1万吨，厂家预售，库存继续微降

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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本周PS毛利略有回落，周均值环比-60元/吨；开工率环比上周+5.44个点；产量周均值环比-0.86个点；库存环比上周-0.39万吨；
PS受装置回归、新产能投放影响，开工大幅回升，现货市场部分型号仍存在让利出货现象，终端买盘追涨谨慎

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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EPS价格周环比+35元/吨（+0.42%），GPPS均价周环比+9.1元/吨（+0.1%），ABS均价周环比+113.33元/吨（+1.11%）；本周现货
市场交投仍是ABS、PS相对EPS较强的格局，随着EPS、PS装置回归，开工及产量回升，终端需求跟涨意愿不强下，未来进一步挺价
能力较弱；ABS货源仍偏紧，议价权向生产商和持货商转移，叠加苯乙烯部分地区供需不平衡，预期ABS下周仍将维持挺价上涨

数据来源：钢联 隆众 国联期货研究所
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ABS下游终端需求中，汽车5月销量环比回升，处近5年高位；家电、空调、冰箱5月产量略有回升，处于近5年高位
水平

数据来源：Wind 国联期货研究所
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中国乘用车月销量季节性分析 单位（万辆）

中国彩电月产量季节性分析 单位（万台）

中国空调月产量季节性分析 单位（万台）

中国电冰箱月产量季节性分析 单位（万台）
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中国:销量:乘用车:累计同比 中国:出口数量:乘用车:累计同比
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5月国内家电零售增速环比-4.6个点，5月我国家电出口增速环比-1.6个点，出口增速；据产业在线公开报告，6月
空、冰、洗排产量共计2933万台，同比去年实际产量+19.9%；产业在线6月末上修了7月空调排产量预期至1613万台，
同比+29.4%（在月初报告中，7月排产量预期同比-1.7%）；5月国内乘用车零售增速环比+3.92个点，乘用车出口增
速环比+5.1个点

数据来源：Wind 产业在线 国联期货研究所
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中国家电零售同比增速＆出口同比增速 单位（%） 中国乘用车零售同比增速＆出口同比增速 单位（%）

白色家电月度实际产量/排产量  单位（万台）
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快递包装需求对EPS产量占比超70%，二者休戚与共；本周全国快递投递量周环比-0.02亿件；LPI指数二季度急转直
下，跌至近5年同期较低水平；下半年快递行业景气度恢复仍依赖财政刺激政策，6月LPI为51.7，环比+0.2个点

数据来源：Wind  钢联 国联期货研究所
29

中国快递发展年指数＆EPS月产量 单位（点、万吨） EPS日产量＆中国快递投递量 单位（吨、亿件）

中国物流LPI景气度指数季节性分析 单位（点）
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蓝色填充格中的数值为实际已发生的数值；黄色填充格中的数值为我们通过统计相关品种的新投产能、检修、降负荷情况后，测算得出的测算值或对未来的预测值；

黄色填充格的开工率，是剔除检修停车因素后的开工率（假设保持历史水平的预测值）。蓝色填充格的开工率为考量检修、降负荷后的开工率；

下游需求消费量的测算方法为“ABS、EPS和PS产量之和，除以三者的权重（假设2023年增长至73%）”

2023年苯乙烯月度供需平
衡表

2023/01 2023/02 2023/03 2023/04 2023/05 2023/06 2023/07 2023/08 2023/09 2023/10 2023/11 2023/12

ABS产能 57.88 57.68 59.20 63.05 63.72 57.90 65.03 72.31 76.88 76.88 78.55 78.55 

ABS开工率 84.00 79.00 72.00 83.00 72.60 79.23 63.00 63.00 63.00 63.00 63.00 63.00 

ABS产量 45.40 42.20 48.10 51.65 50.00 44.80 40.97 45.55 48.44 48.44 49.49 49.49 

EPS产能 57.48 60.70 60.68 60.48 60.38 58.24 67.20 67.20 67.20 69.20 69.20 77.28 

EPS开工率 22.81 49.10 56.70 53.73 58.00 59.25 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 

EPS产量 14.14 25.99 33.49 30.87 37.04 36.46 34.27 34.27 34.27 35.29 35.29 39.41 

PS产能 45.73 41.30 45.82 45.60 47.12 43.41 44.97 46.41 52.75 57.12 57.12 67.54 

PS开工率 60.87 61.27 68.20 65.94 64.67 56.57 51.52 61.91 62.00 59.00 59.00 50.00 

PS产量 30.21 28.00 35.29 34.79 36.66 32.75 27.67 33.37 37.98 39.41 39.41 40.52 

苯乙烯产能 153.41 138.56 153.41 148.46 146.33 142.21 156.37 167.60 166.99 174.06 174.06 179.73 

苯乙烯开工率 78.15 71.00 67.00 74.00 73.00 67.77 75.00 75.00 75.00 76.00 76.00 76.00 

苯乙烯产量 128.79 108.93 113.80 119.83 135.96 117.39 117.28 125.70 125.25 132.28 132.28 136.59 

苯乙烯进口 7.80 10.49 9.94 5.74 8.21 9.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 

苯乙烯出口 4.02 2.04 1.09 2.29 6.20 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

苯乙烯总供给 132.57 117.38 122.65 123.28 137.97 124.39 123.28 131.70 131.25 138.28 138.28 142.59 

苯乙烯下游需求量 100.83 108.65 133.75 132.40 142.05 131.63 118.52 130.11 138.78 142.15 143.01 150.18 

苯乙烯供需差 31.74 8.73 -11.10 -9.11 -4.08 -7.24 4.76 1.59 -7.54 -3.86 -4.72 -7.58 

苯乙烯库存 27.95 44.58 32.37 32.52 29.27 23.45 28.21 29.80 22.27 25.86 21.14 13.55 

数据来源：卓创 钢联 隆众 国联期货研究所
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本周供需平衡表调整因素：

1、苯乙烯和三大S产能利用率根据最新数据动态调整；

2、苯乙烯和三大S产量根据最新数据动态调整；

3、苯乙烯7-9月检修损失量根据最新检修统计表动态调整。

数据来源：卓创 钢联 隆众 国联期货研究所
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