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策略摘要 

建议逢低做多套保。上游纯苯方面，海外价格依旧强势，国内粗苯价格亦坚挺。苯乙

烯方面，虽浙石化短修近期供给压力增加，周三数据显示港口库存回升，有一定缓

解，1-2 月累库幅度预期收窄，海外方面美国 Styrolution77 万吨/年装置寒潮原因停

工，美国仍有 205 万吨/年装置 2 月有检修计划。纯苯方面，纯苯国产开工仍高，但随

着下游苯乙烯开工恢复以及纯苯下游的酚酮装置投产贡献额外需求，纯苯华东港口重

新去库，库存水平仍偏低，纯苯加工费坚挺。目前处于预期驱动强，但估值亦偏高的

状态，下游负反馈背景下波动或加剧。 

核心观点 

■ 市场分析 

周一纯苯港口库存 7.65 万吨（-0.6 万吨），库存下降，关注后续累库速率。纯苯加工

费 307 美元/吨（-11 美元/吨），纯苯加工费仍左侧偏高。 

周三苯乙烯港口库存 10.56 万吨（+1.88 万吨），贸易库存 7.97 万吨（+1.54 万吨），

库存回升。 

周四苯乙烯工厂产能利用率 67.91%（+1.47%），小幅提高，周内产量基本维持稳定。 

EB 基差 30 元/吨（+10 元/吨）；生产利润-524 元/吨（-82 元/吨）。 

下游 PS、ABS 开工仍偏低，EPS 开工尚可。 

■ 策略 

建议逢低做多套保。上游纯苯方面，海外价格依旧强势，国内粗苯价格亦坚挺。苯乙

烯方面，虽浙石化短修近期供给压力增加，周三数据显示港口库存回升，有一定缓

解，1-2 月累库幅度预期收窄，海外方面美国 Styrolution77 万吨/年装置寒潮原因停

工，美国仍有 205 万吨/年装置 2 月有检修计划。纯苯方面，纯苯国产开工仍高，但随

着下游苯乙烯开工恢复以及纯苯下游的酚酮装置投产贡献额外需求，纯苯华东港口重

新去库，库存水平仍偏低，纯苯加工费坚挺。目前处于预期驱动强，但估值亦偏高的

状态，下游负反馈背景下波动或加剧。 

■ 风险 

上游原油价格大幅波动，下游负荷的恢复速率
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EB 日度表格 

表 1:EB 产业链日度表格丨单位：元/吨 

 

资料来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 

  

变动 2024-1-25 2024-1-24
EB基差（元/吨） 0 30 30

苯乙烯华东现货价（元/吨） -121 8825 8946
EB首行合约（2403） -121 8795 8916
EB次行合约（2404） -101 8804 8905
EB次次行合约（2405） -94 8758 8852
brent主力（美元/桶） 0.6 79.9 79.3

石脑油CFR日本（美元/吨） 11 688 677
纯苯CFR中国（美元/吨） 0 995 995
华东纯苯现货价（元/吨） -45 8010 8055
苯乙烯CFR中国（美元/吨） -5 1078 1083
乙烯东北亚（美元/吨） 0 895 895
纯苯-石脑油（美元/吨） -11 307 318
纯苯进口利润（元/吨） -34 -203 -169

华东苯乙烯非一体化生产利润（元/吨） -83 -524 -442
苯乙烯进口利润（元/吨） -68 -69 -1

EPS（华东普通料）（元/吨） 50 9800 9750
PS（华东透苯525）（元/吨） 0 9100 9100
ABS（华东0215A）（元/吨） 0 9700 9700
丙烯腈华东主流价（元/吨） 0 9650 9650
丁二烯江苏主流价（元/吨） 100 9150 9050

EPS生产利润（元/吨） 170 263 93
PS生产利润（元/吨） 120 -237 -357
ABS生产利润（元/吨） 59 -1145 -1204

苯乙烯FOB美湾（美元/吨） 0 935 935
苯乙烯FOB鹿特丹（美元/吨） 0 1283 1283

苯乙烯FOB美湾-CFR中国（美元/吨） 5 -143 -148
苯乙烯FOB鹿特丹-CFR中国（美元/吨） 5 205 200

纯苯FOB美湾（美元/吨） 0 1127 1127
纯苯FOB鹿特丹（美元/吨） 0 1095 1095

纯苯FOB美湾-CFR中国（美元/吨） 0 132 132
纯苯FOB鹿特丹-CFR中国（美元/吨） 0 100 100
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EB 基差结构 

图 1:EB主力合约走势&基差|单位：元/吨；元/吨 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

纯苯加工费、纯苯基差、EB基差、EB 加工利润 

图 2: 华东纯苯现货-M2 纸货价差|单位：元/吨  图 3: 纯苯-石脑油价差|单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 4: EB主力合约基差|单位：元/吨  图 5: 华东苯乙烯非一体化生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

EB 开工、库存、进口利润&纯苯港口库存 

图 6: 苯乙烯华东港口库存|单位：万吨  图 7: 苯乙烯开工率|单位：% 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 8: 苯乙烯生产企业库存|单位：万吨  图 9: 苯乙烯现货进口利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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图 10: 纯苯华东港口库存|单位：万吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

下游开工及生产利润 

图 11: ABS 开工率|单位：%  图 12: ABS 生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 13: PS 开工率|单位：%  图 14: PS生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 15: EPS 开工率|单位：%  图 16: EPS 生产利润|单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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