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纯苯成本支撑仍存，EB 区间回调偏多 

 

摘   要 
 

上半年，纯苯产能限制+下游新投产导致供不应求继续引发价格上涨，

纯苯供应偏紧格局持续。苯乙烯供需双弱，但纯苯持续走强挤压苯乙烯利

润，苯乙烯生产企业被动减产，库存持续走低，价格中枢高点不断上移。

现货端，苯乙烯华东现货价格从 8300 走强至 9900，价格重心在 9300-

9400；期货端，苯乙烯活跃合约从 8200走强至 9800，价格重心在 9200-

9300，基差由-30逐步走强至+200（存在换月问题），整体维持在 80-100。

整体来看，原油整体维持高位震荡，纯苯供不应求推动价格持续走高，苯

乙烯现货价格跟随纯苯偏强上行。 

展望下半年，苯乙烯仍维持区间震荡、回调做多的观点。纯苯供应偏

紧格局仍在，给予苯乙烯底部成本支撑，但苯乙烯自身供需面边际走弱，

供应端随着新产能投放和检修装置回归，供应存在增量预期，需求端主要

三大下游（EPS、PS、ABS）终端需求偏弱+利润偏低，难有明显增量，苯

乙烯自身供需双弱格局持续，基本面矛盾不大，库存低位存在累库预期。

整体来看，在纯苯高价支撑下，苯乙烯成本支撑仍强，在纯苯供不应求问

题尚未解决之前，维持对苯乙烯回调做多的思路。对苯乙烯活跃合约价格

判断在 8900~9600 区间宽幅震荡。下行风险关注裕龙岛投产引发的供应

增加和原油价格超预期下跌带来的成本下行风险；上行风险关注纯苯原

料短缺加剧风险。 
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一、2024 年上半年苯乙烯期现走势回顾 

上半年，纯苯产能限制+下游新投产导致供不应求继续引发价格上涨，纯苯供应偏紧

格局持续。苯乙烯供需双弱，但纯苯持续走强挤压苯乙烯利润，苯乙烯生产企业被动减

产，库存持续走低，价格中枢高点不断上移。现货端，苯乙烯华东现货价格从 8300 走强

至 9900，价格重心在 9300-9400；期货端，苯乙烯活跃合约从 8200走强至 9800，价格重

心在 9200-9300，基差由-30逐步走强至+200，整体维持在 80-100。整体来看，原油整体

维持高位震荡，纯苯供不应求推动价格持续走高，苯乙烯现货价格跟随纯苯偏强上行。 

一季度，纯苯供应短缺问题开始显现，纯苯价格一路走高，苯乙烯亏损加剧，计划

内、外装置检修及降负频现，国内供应增加不及预期，进口量亦大幅减少，然受需求缓慢

拖累，苯乙烯被动跟随纯苯价格抬升，华东地区现货价格维持在 8300-9500区间，上游企

业（非一体化）维持亏损。二季度，苯乙烯现货价格维持在 9300-9900区间震荡，纯苯价

格持续走强，苯乙烯供需双弱，整体价格重心和高点持续上移。 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 

二、供应分析 

1、苯乙烯产能处于扩张区间 

近 3年来苯乙烯产能进入高速增长模式，2021-2023 年产能同比增速分均在 20%左

右，无论从相对数量还是绝对数量上说都处于较高的水平。2023年新增产能 370万吨，
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同比增加 21.03%，总产能达 2129.2万吨。2024年投产总量有所下降，预计在 200万吨左

右，同比增加 9.39%。 

新增产能主要集中在一季度和四季度释放，京博石化计划 2024年 7月投产 60 万吨，

为产能主要增量，江苏虹威、裕龙岛及福建海泉均预计 2024年四季度至年底前后投产，

整体量产释放相对受限。  

  
  数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、上下游投产不同步，纯苯供应偏紧格局持续 

2024年，纯苯产业链投产的不平衡更甚于 2023年。据统计，2024年上半年下游投产

集中，而纯苯及加氢苯几乎无新建大型装置，供需平衡转向供应偏紧，给到纯苯价格一定

上行动力。  

2024年，在裕龙岛（80万吨纯苯和 50万吨苯乙烯）投产前纯苯无大装置投产，但下

游仍有较多产能预计兑现，纯苯中长期预计保持偏紧格局。 

纯苯上半年价格从 7200元/吨一路走强至 9500元/吨，均价维持 8600元/吨，处于同

期高位水平。下半年受供应偏紧格局支撑，预期纯苯价格仍在高位震荡。关注裕龙岛投产

进度。 
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  数据来源：wind 瑞达期货研究院 

3、苯乙烯产量同比提升 

2024年 1-5月中国苯乙烯产量合计 629.8万吨，同比增长 3.2%。预估 2024年上半年

产量合计 761万吨，同比增长 4.5%。 

上半年产能利用率周度加权平均预计为 66.4%，处于近五年低位水平，受苯乙烯供需

两弱+成本高企影响，苯乙烯非一体化企业亏损严重，开工低位，随着 3-5月检修季结

束，6月开工有所提升，产量预期继续增长。下半年苯乙烯产量预期维持同比增长，边际

供应关注新投产和非一体化生产企业利润情况。 

 
数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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 数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

4、上半年进口同比减少，下半年进口预期维持低位 

据海关数据，2024 年 1-5 月累计进口 12 万吨，同比减少 71%，国内新投产能陆续释

放，叠加海外纯苯供应紧张导致的苯乙烯供应降低，进口依赖度显著降低，且 3月、5月海

外苯乙烯价格高企、进口倒挂，进口量几乎为 0。 

下半年随着苯乙烯新投产继续落地，进口预期维持低位，进口依赖度显著降低。 

 
图表来源：海关总署 wind 瑞达期货研究院 

5、库存低位，但边际上有累库预期 

上半年，苯乙烯库存先增后减，一季度受春节影响季节性累库至同期高位，3月后，

纯苯供应偏紧影响加剧且苯乙烯下游提负荷，苯乙烯供减需增，库存快速去化至同期低
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位，6月库存出现边际累库、库存僵持。结构上，华东港口库存低位略有增长、华南港口

库存持续低位，华南价格强于华东。 

下半年来看，供应端边际增长、需求持平，但纯苯供应偏紧格局压制苯乙烯非一体化

装置生产，库存预期维持低位震荡。 

 
数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

6、非一体化装置成本上升，利润维持亏损状态 

上半年，苯乙烯非一体化装置利润基本处于亏损状态，整体利润维持在-500元以上

水平，非一体化苯乙烯生产装置生产压力加剧。成本端看来，原油价格维持在 75-90 美

元，但纯苯价格走强、带动苯乙烯生产成本偏强运行、非一体化装置生产成本从 9000走

高至 10000元以上，且随着纯苯价格持续走强，苯乙烯亏损再度扩大。一体化装置受益于

纯苯利润，2024年一直维持正利润且利润趋势走扩，企业基本维持满负荷生产。 

 
图表来源：wind 瑞达期货研究院 

下半年，在纯苯供应紧张、苯乙烯供需双弱且有新投产的情况下，预计苯乙烯非一体

化装置仍将继续维持亏损状态、一体化装置维持盈利。 
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图表来源：wind 瑞达期货研究院 

 
图表来源：wind 瑞达期货研究院 

三、需求分析 

1、下游产能利用率持稳、利润偏低 

上半年，苯乙烯主要下游开工整体偏低，同比开工有所降低。一季度受春节影响，开

工普遍降低，3月下游开工陆续提负荷，但基本维持在 50%~60%左右开工，实际需求持

稳、刚需采购为主。受苯乙烯价格偏高影响，苯乙烯下游利润偏低，ABS基本维持亏损，

EPS及 PS盈利。 

下半年，苯乙烯下游暂无大投产计划，下游订单一般但总体有利润，预期维持刚需采

购，需求持稳为主。 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 

2.上半年出口同比减少，下半年出口有望超过进口 

据海关数据，2024 年 1-5 月出口 15.1 万吨，同比减少 4%，自 3 月以来，苯乙烯出口

窗口打开、出口放量，3月及 5 月进口倒挂、出口利润较好，5月受海外涨价明显而国内需

求偏弱影响。出口再度放量，单月出口量接近 1-4月总和。 
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图表来源：海关总署 wind 瑞达期货研究院 

下半年来看，纯苯供应偏紧、苯乙烯供应宽松的问题依旧存在，国内苯乙烯进出口变

动不大，但出口增长趋势不变，关注新投产能释放和内需能否承接，中长期趋势上，出口

量有望超过进口量。 

四、技术分析 

2024年上半年，EB连续合约趋势走强，运行区间 8200-9800，创新高，整体趋势偏强。

自 07 合约冲高回落后，短期顶部构成强压力位，5 日均线下破 10 日、20 日、60 日均线，

短期趋势偏弱，观察能否站稳在 120日均线之上（9080附近），若回踩走强可能会有新一

轮做多机会。 

下半年来看，较难重复上半年趋势上涨行情，更可能转向震荡行情交易。 
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图表来源： WIND 瑞达期货研究院 

五、观点总结  

展望下半年，苯乙烯仍维持区间震荡、回调做多的观点。纯苯供应偏紧格局仍在，给

予苯乙烯底部成本支撑，但苯乙烯自身供需面边际走弱，供应端随着新产能投放和检修装

置回归，供应存在增量预期，需求端主要三大下游（EPS、PS、ABS）终端需求偏弱+利润偏

低，难有明显增量，苯乙烯自身供需双弱格局持续，基本面矛盾不大，库存低位存在累库

预期。整体来看，在纯苯高价支撑下，苯乙烯成本支撑仍强，在纯苯供不应求问题尚未解

决之前，维持对苯乙烯回调做多的思路。对苯乙烯活跃合约价格判断在 8900~9600 区间宽

幅震荡。 
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