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纯苯苯乙烯观点 

■ 市场要闻与重要数据 

港口纯苯累库速率放缓，但高库存压力仍存。上游方面，海外汽油裂解价差仍偏弱，

美国汽油库存压力仍存；柴油裂解价差仍见顶回落，油品对芳烃支撑力度有限，BZN

加工费反弹后有所回落，区间盘整。中国纯苯加工费加工费反弹，有中国下游短期需

求韧性的支撑贡献，苯乙烯高开工提振纯苯需求，但苯乙烯下游硬胶库存压力仍存，

苯乙烯高开工持续性存疑；前期高开工的 CPL 亦逐步见顶，其下游锦纶长丝开工仍偏

低；酚酮开工亦有所回落。供应端看，海外苯乙烯开工恢复，提振海外纯苯需求，分

流至中国到港压力未进一步上升，但纯苯美韩窗口仍处于关闭状态，韩国发往中国量

级仍持续。国内供应方面，新增产能裕龙歧化及重整逐步投产，裂解亦有投产预期，

新增产能释放集中，存量方面，7 月仍有部分检修，开工逐步回升。高库存问题持续，

纯苯港口现货对 2603 合约的基差维持弱势。 

苯乙烯港口库存快速回升。7 月中国 EB 维持高开工，且海外苯乙烯开工亦抬升，出口

窗口关闭，港口库存快速回升，苯乙烯基差及生产利润均快速走弱。PS 及 ABS 开工仍

偏低，拖累苯乙烯需求，PS 成品库存压力有所放缓，但 ABS 库存压力仍存，关注金九

银十旺季下游表现。 

■ 市场分析 

在产纯苯和苯乙烯投产超 20 年的装置产能占比在 16%和 6%，但 BZ 老旧产能以两桶油

为主。BZ 港口库存继续盘整，未有进一步累库，BZ 下游需求短期尚可，但 CPL 及苯

乙烯开工已有所回落，下游仍有一定成品库存压力，酚酮开工回落；供应方面，港口

到港量级正常，未有进一步回升的压力；国内 8 月裕龙石化新产能投产冲击，BZ 加工

费继续低位盘整。苯乙烯方面，港口库存延续快速上升，国内 EB 开工维持高位运行，

等待生产利润进一步压缩减产再平衡；需求方面，PS 及 ABS 开工仍偏低，拖累苯乙烯

需求，苯乙烯基本面相对纯苯弱。 

■ 策略 

单边：纯苯观望；苯乙烯观望 

基差及跨期：近月 BZ 纸货-远端 BZ2603 期货，逢高做反套；EB2509-2510 跨期反套 

跨品种：EB-BZ 价差逢高做缩 

■ 风险 

期货研究报告|纯苯苯乙烯月报 2025-08-03 

苯乙烯累库加速，苯乙烯生产利润压缩 
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投产超 20 年装置的政策，油价大幅波动



纯苯苯乙烯月报丨 2025/08/03 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   3 / 16 

目录 

纯苯苯乙烯观点 ................................................................................................................................................................................ 1 

纯苯基本面情况 ................................................................................................................................................................................ 5 

纯苯供应及库存 ........................................................................................................................................................................ 5 

中国纯苯下游需求 .................................................................................................................................................................... 7 

中国苯乙烯基本面情况 ..................................................................................................................................................................... 8 

EB 国内新增产能 ....................................................................................................................................................................... 8 

中国 EB 周度开工及月度检修预估 .......................................................................................................................................... 9 

EB 基差&生产利润&开工率&库存 ........................................................................................................................................... 10 

海外苯乙烯开工及跨国价差 ............................................................................................................................................................11 

中国苯乙烯下游情况....................................................................................................................................................................... 13 

苯乙烯下游开工率 .................................................................................................................................................................. 13 

苯乙烯下游库存及生产利润 .................................................................................................................................................. 14 

 

图表 
表 1: 中国纯苯投产计划|单位：万吨/年 ......................................................................................................................................... 5 

表 2: 中国 EB 投产计划|单位：万吨/年 .......................................................................................................................................... 8 

 

图 1: 华东纯苯现货-M2 纸货价差|单位：元/吨 ............................................................................................................................. 5 

图 2: 纯苯-石脑油价差|单位：美元/吨 ........................................................................................................................................... 5 

图 3: 纯苯开工率|单位：% .............................................................................................................................................................. 6 

图 4: 纯苯华东港口库存|单位：万吨 .............................................................................................................................................. 6 

图 5: 纯苯进口利润（现货）|单位：元/吨 ..................................................................................................................................... 6 

图 6: 纯苯 FOB 美湾-CFR 中国|单位：美元/吨 ............................................................................................................................. 7 

图 7: 纯苯 FOB 鹿特丹-CFR 中国|单位：美元/吨 ......................................................................................................................... 7 

图 8: 江苏纯苯港口到货|单位：万吨 .............................................................................................................................................. 7 

图 9: 江苏纯苯提货量|单位：万吨 .................................................................................................................................................. 7 

图 10: 纯苯下游加权开工率|单位：% ............................................................................................................................................ 7 

图 11: 酚酮开工率|单位：% ............................................................................................................................................................ 8 

图 12: 己内酰胺开工率|单位：% .................................................................................................................................................... 8 

图 13: 己二酸开工率|单位：% ........................................................................................................................................................ 8 

图 14: 苯胺开工率|单位：% ............................................................................................................................................................ 8 

图 15:中国 EB 开工率预估（根据检修计划统计）|单位：% ....................................................................................................... 9 

图 16: 中国苯乙烯检修实际产能（乘以-1）|单位：万吨/月 ....................................................................................................... 9 

图 17: 外购纯苯的 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 .......................................................................................................... 10 

图 18: 自有纯苯的 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 .......................................................................................................... 10 

图 19: EB 主力合约基差|单位：元/吨 ........................................................................................................................................... 10 

图 20: 华东苯乙烯非一体化生产利润|单位：元/吨 ..................................................................................................................... 10 

图 21: 苯乙烯开工率|单位：% ...................................................................................................................................................... 10 



纯苯苯乙烯月报丨 2025/08/03 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   4 / 16 

图 22: 苯乙烯华东港口库存|单位：万吨 ...................................................................................................................................... 11 

图 23: 苯乙烯生产企业库存|单位：万吨 ...................................................................................................................................... 11 

图 24:海外 EB 开工率预估（根据检修计划统计）|单位：% ..................................................................................................... 11 

图 25: 海外 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 ...................................................................................................................... 12 

图 26: 欧美 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 ...................................................................................................................... 12 

图 27: 东北亚 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 .................................................................................................................. 12 

图 28: 中东 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 ...................................................................................................................... 12 

图 29: 苯乙烯现货进口利润|单位：元/吨 ..................................................................................................................................... 12 

图 30: 苯乙烯 FOB 美湾-CFR 中国|单位：美元/吨 ..................................................................................................................... 12 

图 31: 苯乙烯 FOB 鹿特丹-CFR 中国|单位：美元/吨 ................................................................................................................. 13 

图 32: 苯乙烯五大下游开工率|单位：% ...................................................................................................................................... 13 

图 33: ABS 开工率|单位：% .......................................................................................................................................................... 13 

图 34: EPS 开工率|单位：% ........................................................................................................................................................... 13 

图 35: PS 开工率|单位：% ............................................................................................................................................................. 13 

图 36: UPR 开工率|单位：% .......................................................................................................................................................... 14 

图 37: 丁苯开工率|单位：% .......................................................................................................................................................... 14 

图 38: ABS 样本企业库存|单位：万吨 .......................................................................................................................................... 14 

图 39: ABS 生产利润|单位：元/吨 ................................................................................................................................................ 14 

图 40: PS 样本企业库存|单位：万吨 ............................................................................................................................................. 14 

图 41: PS 生产利润|单位：元/吨 .................................................................................................................................................... 14 

图 42: EPS 样本企业库存|单位：万吨 ........................................................................................................................................... 15 

图 43: EPS 生产利润|单位：元/吨 ................................................................................................................................................. 15 



纯苯苯乙烯月报丨 2025/08/03 

 

 

纯苯基本面情况 

表 1: 中国纯苯投产计划|单位：万吨/年 

投产时间 装置 产能（万吨/年） 

2025 年 1 月 山东裕龙裂解 1# 25  

2025 年 2 月 山东友泰 6  

2025 年 5 月 烟台万华 15  

2025 年 5 月 山东裕龙 DCC 10  

2025 年 6 月 埃克森美孚（惠州） 24  

2025 年 7 月 镇海炼化 15  

2025 年 8 月 宁波大榭 12  

2025 年 8 月 山东裕龙重整 2# 20  

2025 年 8 月 山东裕龙歧化 1# 30  

2025 年 8 月 山东裕龙裂解 2# 25  

2025 年 9 月 吉林石化 18  

2025 年 9 月 岳阳石化 6  

2025 年 Q3 独山子石化 18  

2025 年 10 月 广西石化 18  

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

三季度纯苯计划投产 105 万吨/年，接近 4.1%左右的投产增速，投产集中释放。裕龙重

整 2#+歧化 1#共 50 万吨/年装置 7 月底逐步试车，8 月供应落地，而裕龙裂解 2#亦有

投产计划，裕龙新产能释放将冲击山东地区。 

纯苯供应及库存 

图 1: 华东纯苯现货-M2 纸货价差|单位：元/吨  图 2: 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 3: 纯苯开工率|单位：%  图 4: 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  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

纯苯期货合约上市后，纯苯华东现货对 BZ2603 期货的基差在-180 至-280 元/吨附近区

间盘整，表现期货大幅升水的结构，反映目前港口库存压力持续。而纸货的基差历史

数据更长，现货-第二个月的纸货表征的基差仍维持在-50 至-90 元/吨左右，亦是覆盖

大部分仓储费。基差结构反映高库存压力。 

而海外方面，海外汽油裂解价差仍偏弱，美国汽油库存压力仍存；柴油裂解价差仍见

顶回落，油品对芳烃支撑力度有限，中国 BZN 加工费反弹后有所回落。中国 BZN 反弹

的下游需求，下文写需求分析时再来看。而海外供应方面，海外苯乙烯开工恢复，提

振海外纯苯需求，分流至中国到港压力未进一步上升，欧美纯苯对中国的价差阶梯级

上抬亦反映海外纯苯过了最弱的时段。但纯苯美韩窗口仍处于关闭状态，韩国发往中

国量级仍持续，关注美国对韩国的关税政策。 

图 5: 纯苯进口利润（现货）|单位：元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 6: 纯苯 FOB 美湾-CFR 中国|单位：美元/吨  图 7: 纯苯 FOB 鹿特丹-CFR 中国|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 

 

图 8: 江苏纯苯港口到货|单位：万吨  图 9: 江苏纯苯提货量|单位：万吨 

 

 

 

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 

 

中国纯苯下游需求 

图 10: 纯苯下游加权开工率|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

前期中国纯苯加工费加工费反弹，有中国下游短期需求韧性的支撑贡献，苯乙烯高开

工提振纯苯需求，但苯乙烯下游硬胶库存压力仍存，苯乙烯高开工持续性存疑，下文

分析苯乙烯的时候再展开。前期高开工的 CPL 亦逐步见顶，且 PA6 及锦纶长丝已经是
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低开工的状态，锦纶长丝库存压力仍存，从下往上有负反馈压力；酚酮开工有所回

落，前期高开工的 PC 开工见顶回落；而 7 月份拖累纯苯需求的苯胺开工有所底部回

升，对应 MDI 开工的回升，虽然冰箱排产 1-10 月预估仍是回到 0%附近的累计同比增

速，增速快速回落，但传统金九银十仍是年内季节性回升。而己二酸开工表现较为平

稳。 

图 11: 酚酮开工率|单位：%  图 12: 己内酰胺开工率|单位：% 

 

 

 

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: 己二酸开工率|单位：%  图 14: 苯胺开工率|单位：% 

 

 

 

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 

中国苯乙烯基本面情况 

EB国内新增产能 

表 2: 中国 EB 投产计划|单位：万吨/年 

投产时间 装置 产能（万吨/年） 

2025 年 1 月 裕龙炼化一期 50  

2025 年 8 月 山东中泰化学（京博） 67  

2025 年 10 月 吉林石化 60  

2025 年 11 月 广西石化 60  

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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京博已投料试车，等待正式出品。 

中国 EB周度开工及月度检修预估 

图 15:中国 EB 开工率预估（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

7 月中国苯乙烯检修不多，高开工持续。后续需等待至 9 月中旬镇海利安德检修计划。 

图 16: 中国苯乙烯检修实际产能（乘以-1）|单位：万吨/月 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

50%

55%

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

95%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

中国苯乙烯开工率 自有纯苯的苯乙烯开工率 外购纯苯的苯乙烯开工率（右轴）

-70

-60

-50

-40

-30

-20

-10

0

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

2025年 2024年 2023年 2022年



纯苯苯乙烯月报丨 2025/08/03 

 

 

图 17: 外购纯苯的 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/

月 

 图 18: 自有纯苯的 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/

月 

 

 

 

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基差&生产利润&开工率&库存 

图 19: EB 主力合约基差|单位：元/吨  图 20: 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 现货-09 月合约的基差回落至 0 至 30 元/吨，基差较前期大幅回落。7 月中国 EB 维

持高开工，且海外苯乙烯开工亦抬升，出口窗口关闭，港口库存快速回升，工厂库存

亦快速回升，苯乙烯基差及生产利润均快速走弱。 

图 21: 苯乙烯开工率|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 22: 苯乙烯华东港口库存|单位：万吨  图 23: 苯乙烯生产企业库存|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

海外苯乙烯开工及跨国价差 

图 24:海外 EB 开工率预估（根据检修计划统计）|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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回升，亦分流纯苯，从而韩国发往中国的纯苯量级未有进一步增加。 

但站在苯乙烯角度，海外苯乙烯供应的回升，亦导致中国出口需求下滑，欧美对中国
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苯乙烯地区价差快速走弱。 

图 25: 海外 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 26: 欧美 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 27: 东北亚 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月  图 28: 中东 EB 检修量（乘以-1）|单位：万吨/月 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 29: 苯乙烯现货进口利润|单位：元/吨  图 30: 苯乙烯 FOB 美湾-CFR 中国|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 31: 苯乙烯 FOB 鹿特丹-CFR 中国|单位：美元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

中国苯乙烯下游情况 

苯乙烯下游开工率 

图 32: 苯乙烯五大下游开工率|单位：%  图 33: ABS 开工率|单位：% 

 

 

 

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 34: EPS 开工率|单位：%  图 35: PS 开工率|单位：% 

 

 

 

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 36: UPR 开工率|单位：%  图 37: 丁苯开工率|单位：% 

 

 

 

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 

苯乙烯下游库存及生产利润 

图 38: ABS 样本企业库存|单位：万吨  图 39: 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 40: PS 样本企业库存|单位：万吨  图 41: 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 42: EPS 样本企业库存|单位：万吨  图 43: 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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