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指标 影响

苯乙烯

价格价
差

现货价格 苯乙烯FOB鹿特丹+2美金，FOB韩国-10美金，CFR中国-10美金。国内降价185。 中性

基差与月差 基差先弱后强，盘面贴水41。3-4价差-48,4-5价差29。 中性

供应 国产 开工提升4个百分点。 利空

进出口 12月份进口2.96万吨，出口1.22万吨，净进口1.7万吨。 中性

需求 下游开工率 EPS开工降6个百分点、PS开工降4个百分点、ABS开工平稳，周度需求下滑1.9万吨。 利空

库存 上游库存 厂家累库0.5万吨。 偏空

中游库存 华东港口累库1.9万吨，华南港口累库0.1万吨。 利空

下游库存 EPS、PS成品小幅累库，ABS略去库。 中性

利润 生产利润 苯乙烯非一体化成本9450附近，现货生产亏损800。 偏多

进出口利润 进口成本约8800，进出口均关闭。 中性

下游利润 EPS加工利润260，PS亏损500，ABS持续亏损。 中性

纯苯

价格 现货价格 纯苯FOB鹿特丹+3美金，FOB美国+11美金，FOB韩国+32.5美金，CFR中国-4美金。国内价格+195。 偏多

供应 国产 开工率无变化。 中性

进出口 12月份进口量31.7万吨，环比增加。 中性

需求 下游开工率 下游加权开工率提升2个百分点。 偏多

库存 港口库存 6.85万吨，环比去库0.8万吨。 利多

利润 生产利润 纯苯-石脑油价差在同期偏高，调油预期比往年更早。 中性

进出口利润 进口空间仍关闭，但价差收窄。 偏空

下游利润 下游利润压缩，苯胺微利。 利空

总结

苯乙烯下跌尚未结束，基本面来看：一是苯乙烯供应增加+需求下滑=累库，下游成品也累库；二是纯苯需
求虽然小幅提升，但下游利润差，假期必然累库，调油预期支撑高估值。此外，下周提保以及考虑到节中原油
风险，轻仓或者对冲为主。

操作上：观望，先看8500附近能否稳住。



PART 1 苯乙烯
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价差
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库存

5

7

9

11

13

15

17

19

21

23

25

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

SM工厂库存

2019 2020 2021 2022 2023 2024

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0
1
-0
1

0
1
-1
4

0
1
-2
7

0
2
-0
9

0
2
-2
2

0
3
-0
6

0
3
-1
9

0
4
-0
1

0
4
-1
4

0
4
-2
7

0
5
-1
0

0
5
-2
3

0
6
-0
5

0
6
-1
8

0
7
-0
1

0
7
-1
4

0
7
-2
7

0
8
-0
9

0
8
-2
2

0
9
-0
4

0
9
-1
7

0
9
-3
0

1
0
-1
3

1
0
-2
6

1
1
-0
8

1
1
-2
1

1
2
-0
4

1
2
-1
7

1
2
-3
0

SM港口库存

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2024



下游库存

0

2

4

6

8

10

12

14

16

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

PS成品库存

2020 2021 2022 2023 2024

0

5

10

15

20

25

30

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

ABS成品库存

2020 2021 2022 2023 2024

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

EPS成品库存

2020 2021 2022 2023 2024



苯乙烯生产利润-开工率
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苯乙烯进出口利润-量
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下游生产利润-综合开工率
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下游分行业需求
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苯乙烯下游投产计划

投产



PART 2 纯苯



价格与价差
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利润-国产量
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进口利润-量
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下游需求
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库存
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