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 成本端：重整利润仍处同期低位。苯乙烯外购纯苯需求停滞后，纯苯累库较快，目前估值被压缩回中性水

平，边际驱动在走弱。

 供应：EB非一体化停车装置推迟开车，新装置普遍推迟至明年。后续进口持续缩量将成新常态，且有部分

出口。12月总体供应预计无增量。

 需求：下游需求整体中性，短期环保问题影响eps开工。

 操作建议：原料弱势，供需偏紧。操作上建议观望为主。

投资要点



平衡表

平衡表预估前提：
1、非一体化继续不开。
2、进口量维持低位。
3、需求量延续
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纯苯价差

纯苯华东现货价格 纯苯-石脑油
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纯苯开工

纯苯国内开工 纯苯亚洲开工 加氢苯开工
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石油苯产量 加氢苯产量

50

70

90

110

130

2016年 2017年 2018年
2019年 2020年 2021年

20

25

30

35

40

2016年 2017年 2018年
2019年 2020年 2021年

纯苯华东港口库存（万吨）

0

10

20

30

1月3日 4月28日 7月27日 11月6日
2017年 2018年 2019年
2020年 2021年



纯苯进口

纯苯（华东-中国CFR） 纯苯（华东-韩国FOB）价差 纯苯（华东-鹿特丹FOB）价差
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纯苯其他下游

己内酰胺-纯苯 苯胺-纯苯
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苯乙烯价格

苯乙烯华东现货价格 苯乙烯远期价格 苯乙烯月间价差

6000

8000

10000

12000

2021/1/1 2021/4/1 2021/7/1 2021/10/1

苯乙烯: 华东市场价 EB09 EB01 EB05

4000

6000

8000

10000

12000

14000

1月1日 3月31日 6月29日 9月27日 12月26日

2015年 2016年 2017年 2018年
2019年 2020年 2021年

-500

-300

-100

100

300

500

2021/9/1 2021/12/1

EB1-5 EB5-9 EB9-1

苯乙烯01基差

-1000

0

1000

2000

3000

2019年 2020年 2021年

-1000

0

1000

2000

3000

2019年 2020年 2021年

苯乙烯远期曲线

7000

8000

9000

10000

华东现货 EB2201 EB2205 EB2209

2021/8/20

2021/9/19

2021/10/19

2021/11/18

2021/12/3



开工利润

苯乙烯非一体化现金流 苯乙烯开工 苯乙烯产量（万吨/周）
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进出口

苯乙烯（华东-中国CFR）价差 苯乙烯（华东-鹿特丹FOB）价差
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库存

苯乙烯江苏库区库存（万吨） 苯乙烯江苏库区贸易库存（万吨）
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华东主港物流情况 苯乙烯全国工厂库存环比
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EPS

EPS价格 EPS利润
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PS

PS价格 GPPS-525利润
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ABS

ABS价格 ABS利润
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三大下游原料消耗

三大下游周度原料消耗量
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本报告版权归“浙商期货”所有，未经事先书面授权，任何人不得对本报告进

行任何形式发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“浙商期货”，且不得对本

报告进行有悖原意的删节和修改。本报告基于我公司及其研究人员认为可信的公开

资料或实地调研资料，但我公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证。报告中的信息或所表达意见不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建

议，我公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。我公司的关联机构或

个人可能在本报告公开发布前已使用或了解其中信息。
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www.cnzsqh.com
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