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摘要： 

原料包括原油、纯苯及乙烯价格转弱，苯乙烯生产利润得

到较为明显的修复。随着前期检修装置的重启及新装置投产，

苯乙烯开工率预计维持高，下游需求因假期逐渐临近有下滑的

可能。预计苯乙烯库存将继续增加，短期价格上方承压。但随

着节后下游陆续恢复，且二季度纯苯与苯乙烯计划检修装置较

多，届时价格可能相对偏强，建议可尝试少量参与 3-5 反套。 

 

操作策略： 

操作上，EB2103 暂且观望为主，激进者反弹试空，设置好

止损，下方暂且关注 60 日均线支撑，上方压力关注 7000-7100。

套利可尝试 3-5 反套。 

 

不确定风险： 

进口到港量大幅减少，开工率大幅下降，下游需求超预期。 
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一、行情回顾 

本周苯乙烯冲高回落，1月 15日晚，EB2102 在最后几秒钟出现异动，价格快速拉高近 8个百分点，但周一

开盘便快速回落，导致本周苯乙烯波动幅度较大，截止 1月 22日，EB2102收于 6871元/吨，较前一周上涨 1.19%。

现货价格先涨后跌，截止 1 月 21日，各地区现货价格环比前一周同期有一定上涨。 

图 1：EB2102 合约近期走势 图 2：国内苯乙烯现货价格（单位：元/吨） 

 
 

数据来源：博易云，中信建投期货                                   数据来源：Wind，中信建投期货 

表 1：苯乙烯现货市场主流价  

 东北地区 华北地区 华东地区 华南地区 

2021-01-21 6,750.00 6,925.00 6,925.00 7,200.00 

2021-01-20 6,750.00 6,975.00 7,075.00 7,325.00 

2021-01-19 6,750.00 7,100.00 7,060.00 7,350.00 

2021-01-18 6,650.00 6,900.00 6,900.00 7,225.00 

2021-01-15 6,600.00 6,825.00 6,775.00 7,175.00 

2021-01-14 6,550.00 6,875.00 6,715.00 7,150.00 

数据来源：wind，中信建投期货 

二、主要价格影响因素分析 

1、原料价格走势偏弱 

市场在等待拜登当选总统后的政策导向中，国际油价在近期高位窄幅震荡。随着前期利多因素的逐渐落地，

国际油价涨势有所放缓。伊朗方面称，伊朗已经开始增产原油，美国在线钻探油井数量连续九周增加，美国 EIA

数据显示美国原油库意外增加，叠加当前疫情对原油需求仍存利空影响，在美国刺激政策落地后，短期油价上

行动力或有所减弱。 

纯苯价格走势相对稳定，Wind 数据显示，截止 1 月 21 日，江苏出罐价在 4575 元/吨，京津唐出罐价 4175

元/吨，环比上周均持平。外盘纯苯价格涨跌互现，韩国纯苯有所上调，鹿特丹纯苯价格下跌，其它部分地区价
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格维稳。截止 1月 18日，华东港口纯苯商业库存 24.0 万吨，环比减少 0.5万吨，同比高出 15.6万吨，山东地

炼库存也有一定累积。此外，纯苯下游开工率多有下滑，需求偏弱。预计短期纯苯价格上行动力有限，不排除

在库存累积的情况下出现下跌的可能。 

随着日本、韩国等地区裂解装置检修完毕，供应量逐步增加，乙烯价格继续下跌。截止 1月 21 日，东北亚

与东南亚乙烯价格分别在 966 和 916 美元/吨，分别环比上周同期下跌 85美元/吨和 70 美元/吨。外盘美金全线

下跌，表明乙烯供给紧张局面有所缓解，随着油价上涨势头放缓，乙烯价格仍有走弱的可能。 

图 3：纯苯价格 图 4：乙烯中间价 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                             数据来源：Wind，中信建投期货 

2、利润有所恢复，新装置即将出产品 

随着原料价格转弱，苯乙烯利润继续改善，但下半周苯乙烯价格出现回调，利润小幅下降。粗略估算，截

止 1月 21 日，华东地区苯乙烯非一体化生产企业日度加工利润在 442 元/吨左右，环比提高约 394元/吨。根据

隆众测算，非一体化装置利润空间在 495 元/吨附近（由于选取标的不一致且加工费计算不同，利润绝对值测算

结果不同）。当前利润得到明显回升，成本端支撑有所减弱。 

图 5：华东非一体化苯乙烯加工利润 图 6：全国苯乙烯开工率 

 
 

数据来源：Wind，中信建投期货                              数据来源：Wind，中信建投期货 
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近期苯乙烯装置停车较多，本周苯乙烯行业开工率继续下降。Wind数据显示，截止 1月 21日，苯乙烯开工

率环比下滑 4.25个百分点至 78.50%。常州新阳预计下周将恢复生产，预计苯乙烯开工率环比将有所提升。新装

置方面，安徽嘉玺 35 万吨/年苯乙烯装置于 1 月 21日投料。 

表 2：苯乙烯检修装置 

企业名称 停车产能（万吨/年） 检修时间 

阿贝尔 25 2020.12.29，待定 

山东玉皇 20 2021.1.1，检修 45 天 

宁波科元 20 2021.1.6，降负 7-10 天 

巴陵石化 12 1.10 意外停车，约停 2个月 

新浦化学 32 1.12 停车，约停 12-14天 

安庆石化 10 1.15-1.19 短停 

常州新阳 30 1.13，约停半个月 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

3、下游需求或逐渐转弱 

近期苯乙烯下游行业开工整体小幅下滑。EPS由于江苏利士德、江苏嘉盛停车，东营东海重启，菏泽玉皇负

荷提升，整体开工负荷环比下降 0.58 个百分点。EPS终端节前备货陆续收尾，PS 与 ABS下游接货情况较好，但

部分终端考虑返岗可能受限，而提前交付年后订单。此外，随着下游陆续进入放假状态，开工率可能逐渐下滑，

因此，后期下游对苯乙烯需求仍有走弱预期。 

表 3：苯乙烯下游周度开工率（单位：%） 

 EPS PS ABS UPR 丁苯 

2020/12/3 58.02 67.15 102.4 36 59.94 

2020/12/10 58.9 65.85 102.4 35 60.34 

2020/12/17 55.6 65.27 102.4 35 61.94 

2020/12/24 52.28 66.27 102.4 35 66.53 

2020/12/31 48.7 71.44 102.4 34 64.93 

2021/1/7 55.21 71.49 102.4 34 69.04 

2021/1/14 57.56 73.5 102.4 33 65.85 

2021/1/21 56.98 73.6 102.4 30 65.97 
 

数据来源：隆众资讯，中信建投期货 

4、苯乙烯累库预期仍存 

苯乙烯华东港口库存继续增长，工厂库存小幅增加。Wind数据显示，截止 1月 18日，华东港口库存为 11.36

万吨，较前一周增加 0.54 万吨，为连续第五周增加，华南港口库存环比减少 0.64 万吨至 1.73万吨。截止 1 月

21 日，工厂库存为 15.19 万吨，环比增加 2.12%。隆众资讯报道，1 月 18 日-1月 24日，苯乙烯到港预报约 3.9

万吨，环比减少 1.37 万吨，预计本周华东港口库存小幅下降。但 1月 25 日-1月 31日，苯乙烯到港预报约 6.42

万吨，环比增加 2.5 万吨，同时，随着国内部分装置的恢复，下游开工率由于放假而可能下滑，下周港口库存
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与工厂库存预计将继续增长。 

数据来源：Wind，中信建投期货                              数据来源：Wind，中信建投期货 

5、价差分析 

图 9：苯乙烯主力合约基差 图 10：苯乙烯 03 与 05 合约价差 

  

数据来源：Wind，中信建投期货                                数据来源：Wind，中信建投期货 

期现价差：本周苯乙烯主力基差环比有所走弱。截止 1 月 22 日，主力合约与华东市场价的基差为-76（-

61）。 

跨期价差：本周 03合约较 05合约先升水后转为贴水。截止 1月 22日，EB2103-EB2105价差为-22（+64）。

考虑到春节期间苯乙烯有累库预期，可尝试少量参与 3-5反套。 

三、行情展望与投资策略 

综合而言，原料包括原油、纯苯及乙烯价格转弱，苯乙烯生产利润得到较为明显的修复。随着前期检修装

置的重启及新装置投产，苯乙烯开工率预计维持高，下游需求因假期逐渐临近有下滑的可能。预计苯乙烯库存

图 7：苯乙烯港口库存 图 8：苯乙烯工厂库存 
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将继续增加，短期价格上方承压。但随着节后下游陆续恢复，且二季度纯苯与苯乙烯计划检修装置较多，届时

价格可能相对偏强，建议可尝试少量参与 3-5 反套。 

操作上，EB2103暂且观望为主，激进者反弹试空，设置好止损，下方暂且关注 60 日均线支撑，上方压力关

注 7000-7100。套利可尝试 3-5反套。  
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但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告

不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需

要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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