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夏季度苯乙烯供应增多需求减弱基本面弱势运行。受前期检修的苯乙烯装置多数

在 6 月末至 7 月计划重启，且安庆石化，宁夏宝丰的苯乙烯新装置计划投产，浙石化

二期的苯乙烯新装置计划 7 月中下旬投放市场，因此从供应角度看夏季苯乙烯市场供

应料环比增多。需求上受苯乙烯终端如白色家电等领域淡季影响，苯乙烯市场需求料

逐渐减量。因此在供增需减的预期下，夏季苯乙烯基本面料表现偏弱。 

金九银十的旺季或仍可期待。受今年苯乙烯新装置大量投产影响，国内苯乙烯的

月度产量较往年同期有了明显的提升，不过我们也在文中通过对历史数据的分析初步

预估今年 8-11 月苯乙烯受装置检修影响，亦将部分削减年内新装置投产带来的供应

增量。其次，苯乙烯在终端白色家电和外墙保温等领域，与国内房地产行业相关性较

高，而客观来看地产竣工驱动主要来自于保交楼压力，伴随年内地产竣工持续发力，

终端交房之后的装修需求修复仍有空间，家装金九银十效应在同比低基数背景下或仍

有期待，但是相较于疫情之前仍然存在较大差距。 

夏季纯苯基本面表现偏弱，且偏弱的格局料在金九银十旺季初期有延续。上半年

受纯苯新装置投产影响，国内纯苯月度产量较往年提升明显，且通过对比历史数据，

我们发现在 7-10 月国内纯苯的产量总体维稳，因此可以初步预估今年 7-10 月纯苯产

量高位维稳运行，在纯苯华东港口库存本身偏高和夏季纯苯基本面供需双增表现偏弱

的情况下，若金九银十旺季来临初期，纯苯华东港口库存去化程度较小，则可能使得

该时期纯苯基本面表现弱于苯乙烯。 

综合来说，三季度末至四季度金九银十旺季来临时，受近月苯乙烯基本面预期向

好影响，若华东港口库存预期去化可考虑逢低进行正套。从苯乙烯行业利润角度来

说，若时间临近金九银十苯乙烯基本面预期改善，且此时纯苯基本面弱势有延续，则

可考虑逢低做多苯乙烯行业利润。 

风险提示：国际油价剧烈波动；苯乙烯及纯苯产业链装置计划外变动。 
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金九银十时期可考虑逢低正套及做多苯乙烯行业利润 

——2023 年苯乙烯半年报 

一、2023 上半年苯乙烯行情回顾 

1、春节假期后市场需求回暖进程较缓，1 月苯乙烯价格涨后回落 

◼ 春节假期前，受到浙石化、河北旭阳等苯乙烯装置计划外检修，以及苯

乙烯出口订单的环比改善，市场对春节假期后苯乙烯基本面的预期由弱

转强，而此时又恰逢国际油价上涨，基本面及宏观面助推苯乙烯价格上

行。 

◼ 春节假期后，受到前期盘面已对装置检修的突发利多因素进行计价，苯

乙烯价格进一步的上行驱动不足。而在春节假期后，虽有较多大型装置

检修，但也有装置投产情况，且市场逐渐发现苯乙烯下游及终端行业开

工回暖的速度偏缓，苯乙烯港口及下游成品库存去化较慢，苯乙烯基本

面阶段性出现偏弱的格局，盘面多单陆续离场，苯乙烯期货主连价格在

涨后呈现回落走势。 

2、欧美银行危机及苯乙烯基本面尚可影响，2 至 4 月苯乙烯价格区间震荡 

◼ 据 CNN 报道，当地时间周三（3 月 8 日），该银行宣布已亏本出售大量

债券、股票，以支撑其资产负债表，此举引发主要风险投资公司的恐慌。

次日（9 日），美国硅谷银行股价暴跌。当地时间周五（10 日），该银行

股票进入停牌状态，并放弃了快速融资和寻找买家的努力。北京时间 3

月 15 日晚，在美国两家银行相继倒闭后，欧洲百年大行瑞士信贷集团

（Credit Suisse Group AG）也陷入了严重的危机。3 月 15 日（周三）

欧美交易时段，瑞士信贷银行在欧洲暴跌近 30%至历史新低。 

◼ 海外银行业危机使得市场对海外宏观经济形势存在悲观情绪，且对未来

欧洲银行业情况存在担忧，国际油价受此因素影响大幅走弱，WTI 原油

期货主连价格自 80.94 美元/桶，最低下探至 64.36 美元/桶。而国际油价

的大幅走弱，也带动了国内化工商品的跌价，苯乙烯期货价格亦受此因

素影响自 3 月 7 日收盘价 8566 元/吨，跌至 3 月 17 日的日内低点 8049

元/吨。 

◼ 随着欧美银行危机被交易，其对国际油价以及苯乙烯等国内化工商品价

格的利空影响逐渐下降，原油及苯乙烯等化工品在经历了较大幅度的下

跌后出现反弹走势。另外，由于前期浙石化等大型苯乙烯装置检修尚未

结束，下游行业开工率偏高位，华东港口库存逐渐去化，苯乙烯自身基

本面短期表现尚可。因此苯乙烯自身的基本面也在宏观利空影响被消化

后，带动苯乙烯价格止跌回升，使得 2 至 4 月苯乙烯价格总体呈区间震

荡态势。 

3、成本及宏观数据利空带动，苯乙烯价格承压大幅走弱 

◼ 4 月前期苯乙烯价格受到 OPEC 多国宣布减产等消息影响，跟随原油呈
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现上行的走势，随后由于市场对利多信息进行了消化，宏观层面进一步

推高苯乙烯价格的动能不足。而美国银行业危机再现，拖累苯乙烯价格

走势。此时苯乙烯基本面呈现弱现实格局。随着前期检修的苯乙烯装置

陆续重启，和淄博峻辰 50 万吨苯乙烯装置的投产，国内苯乙烯市场供

应逐渐增多，且市场供应的增加量大于市场需求的增幅，使得苯乙烯的

华东港口库存呈累库态势。 

◼ 5月苯乙烯价格进一步回落。据国家统计局公布的数据显示，1—4月份，

全国房地产开发投资 35514 亿元，同比下降 6.2%；1—4 月份，房地产

开发企业房屋施工面积 771271 万平方米，同比下降 5.6%。房屋新开工

面积 31220 万平方米，下降 21.2%。房屋竣工面积 23678 万平方米，增

长 18.8%。除房地产数据同比降幅明显外，蒙煤竞拍价格和进口动力煤

价格大幅下跌，冲击国内煤炭价格使其加速下行，进而利空国内黑色商

品价格，也带动了煤化工及部分化工商品价格承压走弱。苯乙烯受市场

利空情绪影响，亦有一定程度的回落。 

◼ 6 月苯乙烯价格主要受纯苯基本面偏弱的利空带动继续回落。虽然在 6

月中上旬苯乙烯基本面受到装置大量检修和需求弱稳因素影响，华东港

口库存呈去化态势，苯乙烯基本面表现偏好。但由于此时纯苯装置重启

供应增量和最大下游苯乙烯行业装置检修利空纯苯需求等因素影响，且

纯苯的华东港口库存量处于历史偏高水平，纯苯基本面较弱，从成本的

角度拖累苯乙烯的价格走势。 而随着时间进入 6 月下旬，受外贸船运到

港数量较多影响，苯乙烯华东港口库存转为累库，且此时市场预计 6 月

下旬至 7 月苯乙烯基本面将环比转弱，这也从苯乙烯自身基本面的角度

对价格产生抑制作用。 

图表 1：苯乙烯期货主力合约收盘价 

 

来源：同花顺，隆众资讯，中泰期货整理 
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二、2023 下半年苯乙烯基本面预期 

1、夏季苯乙烯基本面预期较弱 

◼ 2023 年上半年，连云港石化、中委广东石化、淄博峻辰新材料和浙石化

二期的苯乙烯新装置投产，共计涉及 250 万吨苯乙烯产能。新装置的投

产使得国内苯乙烯总产能进一步提升，也提升了国产苯乙烯的供应量，

据隆众资讯公布的数据显示，2023 年 5 月国内苯乙烯产量约为 129.99

万吨，较去年同期的 112 万吨相比，增多 17.99 万吨。 

◼ 6 月末至 7 月苯乙烯市场供应将出现明显增量。6 月末至 7 月，前期检

修的如巴陵石化、青岛炼化、陕西延长、烟台万华、上海赛科、茂名石

化、兰州石化和吉林石化等多套苯乙烯装置将陆续重启，且 7 月还有安

庆石化 40 万吨的苯乙烯装置计划投产；浙石化二期苯乙烯新装置 7 月

中下旬投放市场；宁夏宝丰 20 万吨的苯乙烯新装置计划于三季度投产，

因此若无更多装置检修计划，6 月末至 7 月苯乙烯市场供应量将有明显

的增多。另外，近期苯乙烯船运到港数量较多，也使得苯乙烯市场供应

进一步增量。 

图表 2：苯乙烯周度产量及预测 

 

来源：隆众资讯，中泰期货整理 
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图表 3：苯乙烯装置检修计划 

企业名称 产能 
检修开始时间 

/装置投产时间 

检修结束 

时间 

兰州石化 6 6 月 15 日 8 月 15 日 

烟台万华 65 5 月 20 日 6 月 30 日 

上海赛科 65 5 月 16 日 7 月 17 日 

陕西延长 12 5 月 3 日 7 月 3 日 

青岛炼化 8 2023/5/15 2023/7/1 

新浦 32 11 月 21 日 2023/7/30 

茂名石化 40 5 月 16 日 7 月 16 日 

利士德 21 5 月 15 日 7 月 15 日 

巴陵石化 12 5 月 15 日 6 月 28 日 

福建古雷 60 5 月 30 日 6 月 7 日 

大庆石化 10 6 月 1 日 8 月 1 日 

兰州石化 6 6 月 10 日 7 月 20 日 

吉林石化 32 6 月 10 日 7 月 20 日 

镇海利安德一期 62 6 月 3 日 6 月 18 日 

河北旭阳 30 6 月 8 日 6 月 12 日 

卫星石化 60 6 月 8 日 6 月 10 日 

宝来石化 35 8 月 1 日 9 月 15 日 

天津渤化 45 9 月 1 日 10 月 25 日 
 

来源：隆众资讯，中泰期货整理 

◼ 苯乙烯市场需求将逐渐转弱。苯乙烯的淡旺季主要以终端如白色家电等

领域的淡旺季来决定，随着时间进入夏季，苯乙烯下游及终端市场需求

料受传统高温淡季影响环比走弱。下表中显示了自 2018 年至 2023 年 5

月，苯乙烯三大下游对苯乙烯的需求数量，从近五年的历史数据来看，

除 2020 年外，其余年份 6、7 月三大下游行业对苯乙烯的需求量均较 5

月有不同程度的下降，初步预计今年 6-7 月苯乙烯市场需求亦有回落。 

◼ 综合来说，6 月末至 7 月，随着前期检修的装置陆续重启、新产能投产

和船运到港数量偏多，苯乙烯市场供应预计增量明显，而需求则大概率

将受高温淡季影响偏弱运行，夏季苯乙烯基本面预期走弱。 
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图表 4：EPS、PS、ABS对苯乙烯需求量总计（单位：万吨） 

 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 

1 月 63.74  67.92  60.72  76.18  81.36  71.67  

2 月 51.12  52.70  34.51  61.60  67.70  80.81  

3 月 67.02  71.46  60.71  78.87  86.77  99.11  

4 月 70.77  68.98  75.69  75.76  75.02  98.06  

5 月 67.89  69.53  80.20  78.70  80.72  102.65  

6 月 63.56  68.20  80.09  76.44  73.06    

7 月 67.76  66.71  84.25  77.58  70.97    

8 月 64.30  66.13  84.56  82.32  83.03    

9 月 63.89  69.04  83.26  74.43  89.66    

10 月 64.12  68.80  87.40  82.95  85.84    

11 月 62.32  69.41  81.34  78.62  87.95    

12 月 65.16  72.83  69.90  84.70  89.38    
 

来源：隆众资讯，中泰期货整理 

2、下半年苯乙烯装置仍有检修预期，料部分减少新装置投产带来的供应增量 

◼ 2023 年上半年苯乙烯新装置集中投产，使得国内苯乙烯产能及产量增量

明显，年内还有宁夏宝丰、安庆石化和山东京博共涉及 128 万吨产能的

苯乙烯装置计划投产，因此 2023 年国内苯乙烯行业的产能及产量将较

2022 年有明显增多。不过我们对比了近 6 年的历史数据，初步预估下半

年装置检修将部分削减新装置投产带来的供应增量。 

◼ 2023 下半年苯乙烯产量仍有阶段性减量预期。从苯乙烯月度产量的历史

数据来看，或由于金九银十旺季影响转弱等因素影响，2017-2022 年的

11 月份苯乙烯产量均有不同程度的下降，与 10 月产量相比最低减少约

2 万吨，最高减少约 10 万吨。而在 2017-2022 年的 8-10 月中的个别月

份也有产量缩减的情况，但多数年份中8-10月检修损失量要小于11月。

因此我们根据历史数据初步预估今年 8-11 月苯乙烯亦可能受装置检修

等因素影响，而使得国内产量下降，预计将部分削减年内新装置投产带

来的供应增量。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



交易咨询资格号：证监许可[2012]112 
 
 

                                                              请务必阅读正文之后的免责声明部分 - 7 - 

  苯乙烯半年报 

图表 5：2017年-2023年 5月中国苯乙烯月度产量 

 
来源：同花顺，中泰期货整理 

图表 6：2017年-2023年 5月中国苯乙烯月度产量 

 

来源：同花顺，中泰期货整理 

3、终端家装金九银十效应在同比低基数背景下或仍有期待 

◼ 苯乙烯终端应用领域与房地产情况息息相关，从地产情况来看，年内地

产投资难以有效触底反弹，其中关键性制约在于房企资金链条压力尚未

有效缓解之前房企拿地意愿不足同时前面两年储备土地库存明显低于季

节性表现，年内新开工以及施工同比增速或仍将下行探底；尽管年初地

产后端销售有所回暖但是更多是疫情期间积压需求的补偿式释放推动，

需求持续改善动能在二季度明显回落同时结构上一线城市明显好于二、

三线城市；客观来看地产竣工动能持续修复动能相对更加具有确定性，

驱动主要来自于保交楼压力，伴随年内地产竣工持续发力，终端交房之
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后的装修需求修复仍有空间，家装金九银十效应在同比低基数背景下或

仍有期待，但是相较于疫情之前仍然存在较大差距。 

三、2023 下半年纯苯基本面预期 

1、夏季纯苯难对苯乙烯价格带来有力成本支撑 

◼ 夏季纯苯供需双增基本面预期偏弱。首先，纯苯市场供应料有增多。6 月

末至 7 月恒力石化一套重整、垦利石化、茂名石化、浙石化一期乙烯、

洛阳石化、福海创、上海赛科和中科炼化裂解等多套纯苯装置计划重启，

此外还有海南炼化新建 260 万吨重整投料，中海油惠州新建 130 万吨重

整产出芳烃且歧化预计随后投料，纯苯市场供应预计将呈增量态势。其

次，夏季纯苯市场需求较前期有所改善。如前文提及的，纯苯最大下游

苯乙烯行业多数前期检修的装置在 6 月末至 7 月计划重启，将对纯苯市

场需求带来一定利好影响。 

◼ 外盘纯苯价格存下行预期。受海外芳烃调油需求影响，前期韩国出口至

美国的纯苯数量较多，且部分预计将于 7 月到港，因此海外纯苯供应增

量大概率将使得外盘纯苯价格环比回落，进而对国内纯苯价格带来拖累。 

◼ 因此综合来说，夏季纯苯及苯乙烯行业均有较多装置计划重启，纯苯供

应端及需求端均有增量预期，叠加纯苯华东港口库存仍处于历史偏高水

平，以及外盘纯苯有下跌可能的因素，预计纯苯基本面的弱势将有延续。

而受累于纯苯偏弱的基本面，夏季纯苯料将难对下游苯乙烯价格带来有

力的成本支撑。 

图表 7：纯苯周度产量及预测（未包含海南炼化及中海油惠州新装置投产） 

 

来源：隆众资讯，中泰期货整理 

图表 8：纯苯装置检修计划 

企业名称 产能 
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汇丰石化 4 2023/5/15 2023/6/19 

中海油泰州 7 2023/5/14 2023/6/20 

恒力石化一套重整 18 2023/5/21 2023/6/21 

垦利石化 7 2023/5/19 2023/6/29 

浙石化一期乙烯 14 2023/5/10 2023/6/30 

哈尔滨石化 4 2023/5/11 2023/7/3 

青岛炼化 7 5 月 16 日 2023/7/5 

洛阳石化 15.6 5 月 20 日 2023/7/7 

亚通石化 6 2023/5/25 2023/7/9 

福海创 24 2023/6/18 2023/7/18 

上海赛科 22 2023/5/20 2023/7/20 

大庆石化 31 2023/6/10 2023/8/10 

兰州石化 21 2023/6/8 2023/8/10 

无隶鑫岳 5 2023/6/20 2023/8/20 

中科炼化裂解 10 2023/6/30 2023/7/15 

茂名石化 15 2023/6/14 2023/6/28 

盛虹炼化 127 2023/6/10 2023/6/20 
 

来源：隆众资讯，华瑞信息，中泰期货整理 

2、金九银十旺季初期可考虑逢低做多苯乙烯行业利润 

◼ 通过纯苯月度产量的历史数据对比可以发现，2017-2022 年的 7-10 月

纯苯月度供应量相对稳定，而在 2023 年上半年受新装置投产影响，国

内纯苯的月度产量较往年同期有了较为明显的增量，因此初步预计今年

7-10 月国内纯苯的供应量料高位维稳。那么在当前纯苯华东港口库存

本身处于历史偏高水平的情况下，若夏季受纯苯基本面供需双增表现偏

弱，其华东港口库存不能有效去化或去化程度不及预期，则将使得纯苯

在旺季来临初期，其基本面表现弱于苯乙烯。此时若苯乙烯-纯苯间价

差偏小，则可考虑逢低做多苯乙烯行业利润。 

图表 9：纯苯月度产量 

 
来源：同花顺，中泰期货整理 
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五、总结与展望  

◼ 夏季度苯乙烯供应增多需求减弱基本面弱势运行。受前期检修的苯乙烯

装置多数在 6 月末至 7 月计划重启，且安庆石化，宁夏宝丰的苯乙烯新

装置计划投产，浙石化二期的苯乙烯新装置计划 7 月中下旬投放市场，

因此从供应角度看夏季苯乙烯市场供应料环比增多。需求上受苯乙烯终

端如白色家电等领域淡季影响，苯乙烯市场需求料逐渐减量。因此在供

增需减的预期下，夏季苯乙烯基本面料表现偏弱。 

◼ 金九银十的旺季或仍可期待。受今年苯乙烯新装置大量投产影响，国内

苯乙烯的月度产量较往年同期有了明显的提升，不过我们也在文中通过

对历史数据的分析初步预估今年 8-11 月苯乙烯受装置检修影响，亦将部

分削减年内新装置投产带来的供应增量。其次，苯乙烯在终端白色家电

和外墙保温等领域，与国内房地产行业相关性较高，而客观来看地产竣

工驱动主要来自于保交楼压力，伴随年内地产竣工持续发力，终端交房

之后的装修需求修复仍有空间，家装金九银十效应在同比低基数背景下

或仍有期待，但是相较于疫情之前仍然存在较大差距。 

◼ 夏季纯苯基本面表现偏弱，且偏弱的格局料在金九银十旺季初期有延续。

上半年受纯苯新装置投产影响，国内纯苯月度产量较往年提升明显，且

通过对比历史数据，我们发现在 7-10 月国内纯苯的产量总体维稳，因此

可以初步预估今年 7-10 月纯苯产量高位维稳运行，在纯苯华东港口库存

本身偏高和夏季纯苯基本面供需双增表现偏弱的情况下，若金九银十旺

季来临初期，纯苯华东港口库存去化程度较小，则可能使得该时期纯苯

基本面表现弱于苯乙烯。 

◼ 综合来说，三季度末至四季度金九银十旺季来临时，受近月苯乙烯基本

面预期向好影响，若华东港口库存预期去化可考虑逢低进行正套。从苯

乙烯行业利润角度来说，若时间临近金九银十苯乙烯基本面预期改善，

且此时纯苯基本面弱势有延续，则可考虑逢低做多苯乙烯行业利润。 

◼ 风险提示：国际油价剧烈波动；苯乙烯及纯苯产业链装置计划外变动。 
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