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纯苯：库存下滑维持紧平衡

纯苯港口库存降至13.4万吨，环比下降1.0万吨，去库幅度6.9%，市场维持阶段性紧平
衡格局。供应端方面，国内关注裕龙裂解二号线的投产进度，且8–9月新增产能集中释
放，叠加存量装置维持较高开工，整体供应压力逐步累积。不过，进口到港节奏阶段性
放缓，对市场形成一定缓冲。需求端来看，下游苯乙烯此前维持较高负荷运行，但随着
检修兑现，提货需求或受到影响。其他下游环节整体表现偏弱：CPL-PA6-锦纶产业链库
存压力持续偏大，己内酰胺开工率再度下降，需求拖累明显；苯胺开工率下滑，且其下
游MDI库存压力仍存，传导至纯苯的消耗不及预期；苯酚开工亦再次下降，主要受下游
双酚A疲弱拖累。整体来看，纯苯下游需求端普遍承压，仅有阶段性提货支撑库存去化，
但需求持续性不足。后续需密切跟踪上下游投产进度与需求恢复情况，若下游不能有效
消化新增供应，四季度纯苯市场或再度累库。

周度总结：纯苯——库存下滑维持紧平衡
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苯乙烯：库存去化源于供应收缩

苯乙烯港口库存降至15.9万吨，环比减少1.8万吨，去库幅度达到9.9%，阶段性去库主
要受供应端收缩推动。本周新浦化学32万吨装置重启，前期短停的淄博峻辰50万吨装置
影响消退，产量、产能利用率存在上升预期。本月下旬仍有大型装置检修计划，但广东
石化80万吨预计于下旬重启，后市供应端预计缩量有限。

本周产量下降至35.4万吨，环比减少2.2万吨，产能利用率降至75.0%，环比下降4.8个
百分点，供应高位压力得到暂时缓解。从需求端来看，下游3S开工出现分化。 ABS、
EPS和PS的产能利用率分别为69..8%、61.7%和61.2%，需求变动不大；但由于终端白色
家电库存偏高，采购偏弱，产销矛盾仍存，3S均位于同期高位，ABS库存创历史新高；

进入9月后，苯乙烯短期检修带来产量下滑，支撑价格情绪，但9月中下旬开始装置检修
结束，开工率或重新回升，供应压力可能再度显现。与此同时，下游虽在旺季背景下维
持较高提货量，但能否持续仍需观察。整体来看，苯乙烯本轮去库更多依赖供应收缩，
需求虽有改善迹象，但仍不足以完全消化新增产能。若后续检修结束而终端需求恢复力
度有限，则苯乙烯市场可能再度累库，价格承压的风险仍存。需持续关注投产节奏与下
游家电需求的兑现情况。

周度总结：苯乙烯——库存去化源于供应收缩
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重点指标

纯苯

供应 纯苯供应端产能持续释放，新增产能兑现使得市场供给压力加大，抑制价格重心。

需求 纯苯下游开工率普遍走弱，刚需减弱导致采购积极性下降，对现货价格形成拖累。

月差 月差结构偏弱，远月贴水幅度收窄，显示市场对后期价格上涨信心不足。

库存 港口库存小幅下降至13.4万吨，去库幅度6.9%，在一定程度上缓解了市场悲观情绪。

苯乙
烯

供应 装置检修增加，周产量下降至35.4万吨，供应收缩阶段性推升价格。

需求 下游EPS开工率大幅下降，而ABS、PS小幅回升，需求端整体仍偏弱，拖累价格上涨空间。

月差 苯乙烯基差小幅收窄，现货优势削弱，期现结构显示价格上行动能减弱。

库存 港口库存降至15.9万吨，环比去库9.9%，去库强化了市场看多氛围，价格获得一定支撑。

国际套利 套利窗口关闭
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纯苯
库存下滑维持紧平衡
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纯苯供应量上升
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浙石化与东营威
廉装置恢复运行，
而抚顺石化则进
入停车阶段，整
体仍维持高位水
平并略有增加。
伴随着纯苯检修
装置回归，预计
四季度将推动供
应继续小幅走高。
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纯苯进口量持续上升

受美国关税政策
影响，纯苯美亚
套利窗口关闭，
韩国大部分纯苯
流向中国；

预计四季度国际
贸易环境改善有
限，纯苯进口高
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纯苯下游利润走弱
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纯苯产业链利润格局持续向上游

倾斜。当前下游行业整体需求偏

弱，虽在传统旺季有所改善，但

提振力度有限。与此同时，上游

纯苯价格保持坚挺，使下游企业

成本压力加大，整体毛利空间进

一步被压缩。
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纯苯下游开工率小幅走强
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9月纯苯需求整体下滑。下游开工

率于8月走强后大多下滑，其中苯

乙烯受装置检修影响产能利用率下

滑明显，叠加纯苯下游整体利润偏

出。整体而言，预计后续需求或将

走弱。
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纯苯库存下降，下游库存整体去库
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截至9月19日，纯苯
港口库存为13.4万
吨，较上周减少1万
吨。由于纯苯下游
需求偏弱，预计港
口库存将转为累库。

苯乙烯受装置检修
及双节假期下游补
库需求影响，库存
或先降后升。
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纯苯-石脑油价差短暂修复后走弱
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纯苯-石脑油价差于三季度短暂低位修复后继续下跌，主要由于纯苯基本面偏弱，整体
库存仍偏高且石脑油价格在三季度由于汽油旺季和地缘局势的原因偏强运行。
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苯乙烯-纯苯价差
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苯乙烯-纯苯价差持续走弱，加工利润持续压缩
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苯乙烯
库存去化源于供应收缩
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苯乙烯期货历史价格

8月苯乙烯整体维持低位震荡偏弱运行。成本端来看，国际油价重心下移，带来的支撑作用
不足，而原料纯苯价格相对坚挺，对苯乙烯形成一定托底。供应方面，新建装置陆续投产，
加之部分产能恢复运行，市场供应压力持续加大。尽管8月下旬起下游需求逐步回暖，但整
体拉动有限，难以有效抵消供应端压力，市场承压格局仍未改观。

反内卷导致预期转好，现货基本
面较弱下跌，基差快速收敛

港口库存累库，
下游需求偏弱

原油增产，价
格支撑下移
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苯乙烯开工率回落，产量下滑
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9月苯乙烯供应预计将有回落，但整体仍将高于往期。苯乙烯1-8月供应，累计同比增
长17.28%。三季度苯乙烯受高加工费、检修结束及新装置投产影响，开工率保持高位；
预计进入四季度，苯乙烯检修量上升，供应将收缩。
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苯乙烯进出口量均下降

7 月 苯 乙 烯 进 口
1.08万吨， 环比
下降，同比下降；

7 月 苯 乙 烯 出 口
1.04万吨， 环比
下降， 同比下降。
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苯乙烯港口库存持续去库

截至9月19日，苯乙烯港口库存达到15.9万吨，较上周降低1.8万吨。港口库存进一步
去库，但仍高于同期；主要受苯乙烯产能逐步检修，及下游补库需求影响，库存水平
下降。展望9月下旬，库存预计仍偏向去库：部分装置检修推动供应减少，下游在双
节之际或有刚需补库。
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苯乙烯下游开工率回暖，利润有所修复
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下游3S产量偏高，暂无明显去库迹象
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白色家电产量高于同期，库存水平亦偏高
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苯乙烯基差情况
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近期苯乙烯基差整体呈窄幅波动。7-8月港口库存持续累库，远月预期基差维持相对平稳的
窄幅震荡。展望9月下旬，随着装置检修增多、供应高位回落以及下游逐步进入年内旺季，
苯乙烯供需边际有望改善，库存去库下基差可能出现小幅修复。
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