
 

 

 
全球商品研究·纯苯&苯乙烯 

 纯苯春季检修，苯乙烯面临方向性选择 

2024年 4月 2日星期二

内容提要 

⚫ 行情回顾 

回顾 3 月份，纯苯与苯乙烯价格基本上呈现出“N”形

走势，价格上涨并非一蹴而就，但价格中枢整体有一定上

抬，并且突破前高。三月份走势主要受到地缘冲突因素扰

动，国际油价反复震荡，成本中枢有所上移，为纯苯、苯

乙烯提供强劲的成本支撑，前半月，价格持续冲高至前方

阻力位，价格小幅承压整理，纯苯方面延续偏紧格局，尽

管在苯乙烯持续降负荷的背景下，需求仍表现出较强韧性，

基本面供需矛盾并不凸显，价格维持偏高位置。苯乙烯方

面供应持续下降，并且创下历史开工的低点，而需求则是

走春节节后修复的预期，同时终端排产表现亦是较好，库

存在月中出现明显拐点并且有一定持续性，价格走势基本

同纯苯，但是利润稍有修复。 

截至 2024 年 4 月 2 日，华东纯苯价格 8675 元/吨，月

度环比上涨 1.88%，东北亚乙烯价格 930 美元/吨，月度环

比下跌 0.00%，加氢苯价格 8600 元/吨，月度环比上涨

3.61%，苯乙烯价格 9545 元/吨，月度环比上涨 3.02%。EB

主力合约收盘价 9397 元/吨，较上个月环比上涨 2.92%，基

差 148 元/吨，持仓量 35.1847 万手。 
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展望后市，纯苯方面，我们认为国内春检集中来临，

按计划将持续至五月，计划及计划外的检修或较多，石油

苯开工将有所下滑，供应缺口或持续打开，同时进口增量

相对有限，供应端整体压力不大。需求端下降幅度有限，

尤其是苯乙烯开工降至历史低位，再下探空间不大，需求

存在一定韧性。评估 4月产量预计为 161.70 万吨，产能利

用率 74.29%。综合来看，供需之间矛盾或延续偏紧格局，

价格走势更在于原油对于价格中枢的定价，若原油及汽油

价格维持高位震荡，纯苯或延续高位震荡格局，自身负反

馈短期较难以预见。 

苯乙烯方面，供应端，3 月份苯乙烯供应有所减少，主

因在于计划内和计划外的检修装置增多。根据隆众资讯数

据显示，3月我国苯乙烯产量 25.6942 万吨，较上个月环比

减少-1.28 万吨，对比去年同期同比下降-6.06%。产能利用

率约 64.88%，较上个月环比下降-2.93%。预计 4 月在利润

回归下，负荷会有提升，但是增量有限；需求端，下游负

荷回升缓慢，同样受制于利润表现较差，ABS、PS 装置负荷

难以提高，但是 4 月家电等终端排产表现仍是较好，下游

3S 库存相对中性水平，预计 4 月需求维持稳定状态。综合

来看，纯苯能够提供较强的成本支撑，自身供需变化均维

持相对稳定状态，同时苯乙烯4月延续去库节奏基本确定，

关键是去库的节奏和幅度，若是成本与供需相互配合，苯

乙烯或突破前高，价格中枢上新的台阶。 

⚫ 风险因素 

原料价格高位回落；下游开工不及预期；装置意外性检修
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一、3月行情回顾 

回顾 3 月份，纯苯与苯乙烯价格基本上呈现出“N”形走势，价格上涨并非一蹴而就，但

价格中枢整体有一定上抬，并且突破前高。三月份走势主要受到地缘冲突因素扰动，国际油价

反复震荡，成本中枢有所上移，为纯苯、苯乙烯提供强劲的成本支撑，前半月，价格持续冲高

至前方阻力位，价格小幅承压整理，纯苯方面延续偏紧格局，尽管在苯乙烯持续降负荷的背景

下，需求仍表现出较强韧性，基本面供需矛盾并不凸显，价格维持偏高位置。苯乙烯方面供应

持续下降，并且创下历史开工的低点，而需求则是走春节节后修复的预期，同时终端排产表现

亦是较好，库存在月中出现明显拐点并且有一定持续性，价格走势基本同纯苯，但是利润稍有

修复。 

截至 2024 年 4月 2 日，华东纯苯价格 8675 元/吨，月度环比上涨 1.88%，东北亚乙烯价格

930 美元/吨，月度环比下跌 0.00%，加氢苯价格 8600 元/吨，月度环比上涨 3.61%，苯乙烯价

格 9545元/吨，月度环比上涨 3.02%。 

 

图表 1纯苯华东主流价（元/吨） 图表 2乙烯 CFR东北亚（美元/吨） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 3原油价格走势（美元/桶） 图表 4苯乙烯华东主流价格（元/吨） 
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数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

期货方面，期现走势联系紧密，基差方面变动不大。截至 2024 年 4 月 2 日，EB 主力合

约收盘价 9397元/吨，较上个月环比上涨 2.92%，基差 148元/吨，持仓量 35.1847万手。 

 

图表 5 盘面行情回顾 

 

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 
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二、纯苯：4月迎来检修季，供应难有增量 

2.1 纯苯供应端 

3 月份纯苯产量有所回升，产能利用率整体呈现下降水平。根据隆众资讯统计显示，2024 

年 3月份纯苯产量 176.64 万吨，较上个月环比增加 10.77 万吨，对比去年同期同比增加 20.44

万吨。产能利用率约 78.53%，较上个月环比下降-0.69%，对比去年同期同比上升 2.43%。加氢

苯方面，产能利用率回落较为明显，3 月份加氢苯产能利用率约 67.51%，较上个月环比下降-

3.40%。4月份来看，纯苯考虑到上述检修、重启装置影响，评估 4 月产量预计为 161.70 万

吨，产能利用率 74.29%。同时，值得关注的是自国内春检集中来临，按计划将持续至五月，计

划及计划外的检修或较多，石油苯开工将有所下滑，供应缺口或持续打开，但需要关注新装置

的投放进程。 

 

图表 6 纯苯月度产量（万吨） 图表 7 纯苯月度产能利用率（%） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 8 2024年 4-6月份纯苯检修计划表 
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数据来源：隆众资讯、兴证期货研究咨询部 

2.2 纯苯估值方面 

3 月份来看，汽油裂解价差有一定冲高迹象，但是对比 2022 年、2023 年同期仍处于相对

低位，预计今年调油支撑或有所减弱。原油在地缘冲突下持续走强，成本端涨幅高于纯苯，
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BZN价差有一定压缩，苯乙烯-纯苯价差小幅走扩，苯乙烯降负明显，涨幅阔于纯苯，纯苯端让

利下游。截至 2024年 4月 2日，纯苯-石脑油价维持在 351.5美元/吨，纯苯生产毛利约 2233.3

元/吨，煤炭价格回落，加氢苯生产毛利 350.0元/吨。 

 

图表 9 石脑油裂解价差（美元/吨） 图表 10纯苯-石脑油（美元/吨） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 11汽油裂解价差（美元/桶） 图表 12纯苯生产毛利（元/吨） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

2.3 纯苯需求端 

3 月份纯苯需求端整体表现有一定分化。如己内酰胺、苯乙烯降负荷明显，苯酚、己二酸
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提负荷，苯胺基本维持相对稳定。主因在于纯苯价格上涨过快，下游未跟涨的品种面临较大成

本端压力，利润持续压缩。当前来看，三大主力下游中，苯乙烯、苯酚存在终端利润较差、订

单有限的隐忧，因为利润影响，个别工厂有停车和降负荷现象，压力仍是较大。根据隆众资讯

统计显示，目前己内酰胺产能利用率 85.95%，苯酚产能利用率 81.00%，苯胺产能利用率

78.66%，己二酸产能利用率 73.10%。 

 

图表 13 己内酰胺产能利用率 图表 14 苯酚产能利用率 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 15 己二酸产能利用率 图表 16 苯胺产能利用率 

 
 

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 
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2.4 纯苯库存 

库存整体仍是维持偏低水平，虽然 3 月整体库存量有所回升，纯苯供需偏紧格局略转宽松，

但依旧维持历史同期低位。3 月港口到货较 2 月增量，港口提货一般，月末库存上升至 5.37 

万吨。进口方面同时较少，预计库存回升空间有限。 

 

图表 17 纯苯港口库存变化（万吨） 

 
数据来源：隆众资讯、兴证期货研究咨询部 

 

三、苯乙烯：价格关键位置，关注方向性选择 

3.1 苯乙烯供应端 

3 月份苯乙烯供应有所减少，主因在于计划内和计划外的检修装置增多。根据隆众资讯数

据显示，3 月我国苯乙烯产量 25.6942 万吨，较上个月环比减少-1.28 万吨，对比去年同期同

比下降-6.06%。产能利用率约 64.88%，较上个月环比下降-2.93%。截至 3月底，产能利用率下

降至 59%，尽管近期有所回升，但仍维持流程以下。利润角度来看，尽管近期纯苯有让利给下

游的趋势，但是非一体化生产及 PO/SM 的利润水平较差，后续相应装置的持续开工压力仍在。

目前苯乙烯非一体化利润为-328.4元/吨，一体化利润 1584.3 元/吨。 
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图表 18 苯乙烯产量（万吨） 图表 19 苯乙烯产能利用率（%） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 20苯乙烯一体化利润（元/吨） 图表 21苯乙烯非一体化利润（元/吨） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 
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利润 164元/吨，ABS利润-542.4元/吨，PS 利润-162 元/吨，整体亏损幅度有一定收窄。 

 

图表 22 EPS 利润（元/吨） 图表 23 EPS产能利用率（%） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 24 ABS 利润（元/吨） 图表 25 ABS产能利用率（%） 

 
 

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 26 PS利润（元/吨） 图表 27 PS产能利用率（%） 
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数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

3.3 库存方面 

3 月份内苯乙烯库存出现拐点，整体去库幅度尚符合市场的预期，亦是苯乙烯价格企稳回

到偏强震荡节奏的关键因素。供应回升空间有限以及需求无明显拖累的情况下，我们预计季节

性去库将会延续。根据隆众资讯数据显示，截至 3 月底，苯乙烯华东港口库存 16.65 万吨，样

本工厂库存 13.96 万吨，商品量库存 14.45 万吨。 

 

图表 28 苯乙烯华东港口库存（吨） 图表 29苯乙烯华南港口库存（吨） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 
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图表 30 样本工厂库存（吨） 图表 31商品量库存（吨） 

 
 

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 32出港量、到港量情况（万吨） 图表 33 EPS库存（吨） 

 
 

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 34 ABS 库存（吨） 图表 35 PS库存（吨） 
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数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

3.4 终端表现 

终端表现有一定回暖。尤其是家电方面表现较为突出，根据产业在线排产计划，分产品来

看，4月份家用空调排产 2219万台，较去年同期生产实绩增长 22.7%;冰箱排产 820万台，较上

年同期生产实绩增长 14.2%;洗衣机排产 642 万台，较去年同期生产实绩增长 2.0%。地产仍有

一定拖累，汽车产销数据整体尚可。  

 

图表 36空调当月产量及同比（万台；%） 图表 37冰箱当月产量及同比（万台；%） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000
1
月

1
日

1
月

2
1
日

2
月

1
0
日

3
月

1
日

3
月

2
0
日

4
月

9
日

4
月

2
9
日

5
月

2
0
日

6
月

9
日

6
月

2
8
日

7
月

1
7
日

8
月

6
日

8
月

2
6
日

9
月

1
5
日

1
0
月

4
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

1
3
日

1
2
月

3
日

1
2
月

2
3
日

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

1
月

1
日

1
月

2
4
日

2
月

1
6
日

3
月

1
0
日

4
月

1
日

4
月

2
3
日

5
月

1
7
日

6
月

9
日

7
月

1
日

7
月

2
3
日

8
月

1
4
日

9
月

6
日

9
月

2
9
日

1
0
月

2
2
日

1
1
月

1
3
日

1
2
月

6
日

1
2
月

2
9
日

2019年 2020年 2021年

2022年 2023年 2024年

-15.00

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

2
0
2

2
/0

3

2
0
2

2
/0

5

2
0
2

2
/0

7

2
0
2

2
/0

9

2
0
2

2
/1

1

2
0
2

3
/0

1

2
0
2

3
/0

3

2
0
2

3
/0

5

2
0
2

3
/0

7

2
0
2

3
/0

9

2
0
2

3
/1

1

空调当月产量 同比

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1000

2
0
2

2
/0

3

2
0
2

2
/0

5

2
0
2

2
/0

7

2
0
2

2
/0

9

2
0
2

2
/1

1

2
0
2

3
/0

1

2
0
2

3
/0

3

2
0
2

3
/0

5

2
0
2

3
/0

7

2
0
2

3
/0

9

2
0
2

3
/1

1

电冰箱当月产量 同比



月度报告                                

 

 

图表 38 洗衣机当月产量及同比（万台；%） 图表 39电视当月产量及同比（万台；%） 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 40房屋新开工及同比 图表 41房屋竣工及同比 

  

数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

图表 42  汽车产量情况 图表 43 汽车销量情况 
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数据来源：Wind、隆众资讯、iFinD、兴证期货研究咨询部 

 

四、总结与展望 

展望后市，纯苯方面，我们认为国内春检集中来临，按计划将持续至五月，计划及计划外

的检修或较多，石油苯开工将有所下滑，供应缺口或持续打开，同时进口增量相对有限，供应

端整体压力不大。需求端下降幅度有限，尤其是苯乙烯开工降至历史低位，再下探空间不大，

需求存在一定韧性。评估 4月产量预计为 161.70 万吨，产能利用率 74.29%。综合来看，供需

之间矛盾或延续偏紧格局，价格走势更在于原油对于价格中枢的定价，若原油及汽油价格维持

高位震荡，纯苯或延续高位震荡格局，自身负反馈短期较难以预见。 

苯乙烯方面，供应端，3 月份苯乙烯供应有所减少，主因在于计划内和计划外的检修装置

增多。根据隆众资讯数据显示，3月我国苯乙烯产量 25.6942万吨，较上个月环比减少-1.28万

吨，对比去年同期同比下降-6.06%。产能利用率约 64.88%，较上个月环比下降-2.93%。预计 4

月在利润回归下，负荷会有提升，但是增量有限；需求端，下游负荷回升缓慢，同样受制于利

润表现较差，ABS、PS 装置负荷难以提高，但是 4月家电等终端排产表现仍是较好，下游 3S 库

存相对中性水平，预计 4 月需求维持稳定状态。综合来看，纯苯能够提供较强的成本支撑，自

身供需变化均维持相对稳定状态，同时苯乙烯 4 月延续去库节奏基本确定，关键是去库的节奏

和幅度，若是成本与供需相互配合，苯乙烯或突破前高，价格中枢上新的台阶。  
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