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核心观点 中性

经过长期试探，当Brent价格在90美元以内时，苯乙烯上边界明确在9700。短期价格会因为下游负反馈、纯苯进口
窗口打开、原油价格大幅下跌等原因阶段性回调，但纯苯全球供应紧张格局不改，同时苯乙烯和纯苯整体库存偏
低以及即将到来的调油旺季也对估值形成支撑，回调幅度有限。目前纯苯下游负反馈兑现，原油价格从高处回落，
苯乙烯偏弱震荡。

月差 中性 正套通道拥挤，波动率下降，无趋势性行情。

苯乙烯出口 偏多 海外苯乙烯装置意外频发，4月苯乙烯出口量级超预期，去往南美、中国台湾和欧洲等地均有增量。

苯乙烯需求 中性偏多 EPS开工大幅增加，PS和ABS利润回升至盈亏平衡水平，产业链生态转好。

纯苯供应 偏多 本周纯苯装置继续按计划停车，纯苯开工降至历史同期低点。

纯苯需求 偏空 己内酰胺和苯酚检修开始兑现，且下游利润再度转差。

纯苯外盘支撑 中性偏空 随着纯苯进口集中到岸，海外纯苯供应紧张情况缓解，北美纯苯4-5月平水。

风险 -- 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72.48%，环比下降。加氢苯开工72.80%，环比上升（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）。

◼ 镇海炼化重整、宁波中金和恒力石化歧化装置停车，二季度纯苯集中检修。



◼ 北美汽油裂差和辛烷值价格维持

偏高水平。

◼ 亚洲芳烃装置集中检修，纯苯-

石脑油价差维持高位，升至375

美元/吨。

◼ 纯苯华东港口库存8.93万吨，环

比下降。

数据来源：卓创，隆众，紫金天风期货
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◼ 北美地区，供需无变化。乙苯有一个小笔交易，无异

丙苯进入调油池。

◼ 西欧地区，国内供应继续紧张，裂解装置停车检修。

大量进口到岸，缓解供应问题。下游两套苯乙烯装置

已重启或计划重启。

◼ 亚洲市场，裂解和歧化的纯苯出率有所减少。预计韩

国4月出口10万吨以上纯苯至美国，5月出口将下降。

◼ 跨地区套利：美欧套利和美韩套利窗口关闭。

数据来源：紫金天风期货



数据来源：隆众，紫金天风期货

◼ 供应方面，二季度纯苯面临集中检修，国内开工大幅下滑。韩国计划4月出口10万吨纯苯至美国,5月出口量预计少于4月，同时韩国

炼厂检修增加，整体出口量下降。

◼ 需求方面，高价持续抑制下游需求。下游利润再度转差，开工整体稍有上行，己内酰胺和苯酚开工持续下滑，而苯乙烯和苯酚开工

提升。

◼ 纯苯供需双减，下游减产缓解基本面紧张。

石油苯 石油苯开工 加氢苯 净进口 总供应 苯乙烯产量 己内酰胺产量 苯酚产量 己二酸产量 苯胺产量 总需求
港口库存

变动

2024年1月 180.0 82% 31.0 27 238.4 135.7 46.4 46.3 22.9 33.2 241.6 -3.2
2024年2月 165.9 80% 31.3 31 228.1 119.2 46.6 43.7 21.3 34.0 230.7 -2.6
2024年3月 176.6 80% 34.5 35 246.1 114.5 50.0 47.0 24.9 34.0 244.4 1.8
2024年4月 156.1 73% 32.2 30 218.4 119.4 44.8 42.9 19.0 33.4 220.5 -2.1
2024年5月 163.6 73% 33.3 30 226.9 129.6 45.6 41.2 18.5 33.2 228.3 -1.4
2024年6月 166.6 77% 33.1 30 229.6 137.1 43.3 40.8 17.3 32.2 231.0 -1.3
2024年7月 172.3 77% 32.6 30 234.6 143.0 46.8 39.2 18.2 33.4 239.0 -4.3
2024年8月 172.1 77% 32.6 30 234.4 142.7 46.8 39.7 18.2 33.4 239.2 -4.8
2024年9月 164.3 76% 31.5 29 224.6 136.7 45.0 38.0 16.3 32.0 227.7 -3.1
2024年10月 169.8 76% 33.8 30 233.4 143.2 46.8 37.7 15.2 34.8 235.8 -2.4
2024年11月 160.4 74% 32.4 29 221.6 139.0 45.0 36.0 16.2 33.4 228.8 -7.1
2024年12月 169.4 76% 33.5 30 232.7 142.3 46.8 37.7 17.2 34.8 236.5 -3.8





数据来源：紫金天风期货

◼ 苯乙烯华东港口库存11.87万吨，环比下

降；华南港口库存4.00吨，环比上升。



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

卫星石化 60 11.9-未定

华星石化 8 10.17-未定

齐鲁石化 20 12.23-未定

安徽昊源 26 2.22-未定

宁夏宝丰 20 2.22-未定

中海油东方 12 3.29-5.13

锦州石化 8 4.10-5.30

利华益 72 4.18-5.18 数据来源：紫金天风期货

◼ 上周苯乙烯开工率67.49%，

环比上升。

◼ 新浦化学重启，古雷石化

提前一周重启，利华益开

始检修。

◼ 新增装置方面，京博石化

60万吨装置计划在5月中旬

投产。



数据来源：紫金天风期货

◼ 苯乙烯利润回升，部分边际装置有开车动力。

◼ POSM利润回升。(POSM利润仅计算原材料成本，装置折旧、人工等均未包含在内）



数据来源：紫金天风期货

◼ 北美地区，苯乙烯供应仍紧张。美国Lyondell

和Cosmar继续停车，加拿大Shell低负荷运行。

出口需求消失，南美买家最终从亚洲采购，欧

美套利窗口关闭。

◼ 西欧地区，苯乙烯供应恢复，荷兰装置已重启，

法国装置即将重启。整体需求低迷，预计二季

度ABS需求将季节性好转。

◼ 亚洲地区，中国台湾16万吨苯乙烯装置因乙烯

短缺停车。亚洲价格为全球洼地，大量出口商

谈。

◼ 跨地区套利：美欧套利窗口关闭。





数据来源：紫金天风期货
◼ EPS上周开工率58.45%，环比上升。PS上周开工率55.67%，环比下降。ABS上周开工率60.92%，环比下降。



数据来源：紫金天风期货

◼ 下游利润有所好转，PS和ABS接

近盈亏平衡水平。





数据来源：紫金天风期货

◼ 苯乙烯正套通道拥挤，波动率下降，无趋势性行情。利润头寸也是如此，京博石化计划5月投产，供应方面压力增

大，苯乙烯-纯苯价差明显弱于2023年。



数据来源：紫金天风期货

EB 版本：2024/4/22

分项\时间 2024/1 2024/2 2024/3 2024/4 2024/5 2024/6 2024/7 2024/8 2024/9 2024/10 2024/11 2024/12

总产量 135.65 119.24 114.54 119.35 129.63 137.10 142.97 142.75 136.71 143.20 138.97 142.30

进口 7.64 1.82 0.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
出口 0.03 0.68 4.09 8.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00

总消费 137.96 101.16 124.34 123.39 135.46 137.31 145.86 141.52 134.88 143.82 138.95 138.00
EPS 36.82 14.97 37.32 35.74 37.28 36.55 38.60 37.12 35.88 37.84 34.91 33.78
PS 38.13 25.07 34.63 33.00 36.91 35.90 37.76 38.03 34.42 36.03 35.32 34.50
ABS 44.20 39.90 40.35 39.84 43.52 48.21 49.89 46.77 46.59 51.31 51.25 53.09

过剩量 5.30 19.22 -13.89 -8.04 -4.83 0.79 -1.89 2.22 2.83 0.38 1.02 5.30

产量累计同比 4.49% 7.37% 5.14% 1.71% 1.29% 3.79% 4.88% 4.66% 3.68% 3.03% 2.79% 3.30%

消费累计同比 18.77% 1.97% -0.82% -2.42% -2.48% -0.03% 1.20% 0.84% 0.08% -0.20% -0.06% 0.41%

本期平衡表调整内容

分项\时间 2024/1 2024/2 2024/3 2024/4 2024/5 2024/6 2024/7 2024/8 2024/9 2024/10 2024/11 2024/12

总产量 0.00 1.06 -1.13 0.36 0.64 0.74 0.72

进口 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
出口 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

总消费 0.42 -0.19 -1.15 -1.22 -1.26 -1.21
EPS 1.49 0.87 0.85 0.87 0.84 0.82
PS -0.32 -1.02 -0.45 -0.47 -0.47 -0.45
ABS 0.66 0.05 -1.89 -1.95 -1.95 -1.89

过剩量 0.65 -0.95 1.51 1.85 2.00 1.93
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THANKS FOR YOUR ATTENTION
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