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需求不足库存回升 10 月或将冲高回落 

摘   要 
 

国庆长假过后，苯乙烯总体呈现冲高回落的格局。首先，长假期间，

欧洲发生了天然气供应危机，部分天然气需求转向原油及煤炭，在一定

程度上推高了油价与煤价。且国内山西发生大暴雨，导致国内煤炭大幅

减产，对煤价形成了一定的支撑。受此影响，节后苯乙烯继续大幅上冲

并刷新了上市以来的高点 10279 元。但是好景不长，节后管理层开始加

强煤炭保供政策，内蒙等地发布了煤炭增产扩产政策，山西煤炭恢复生

产，这在一定程度上削弱了煤化工的成本支撑，苯乙烯的价格冲高回落。

随后，发改委加大了对市场的监管力度，称依《价格法》严查炒作煤炭

价格，并组队前往郑商所，秦皇岛，曹妃甸等地调研，同时严查无证储

煤场所，煤炭价格应声回落，动力煤连续跌停。受此影响，苯乙烯也持

续回落。自前期高点最低下跌至 9070元，下跌了 1209元，跌幅 11.76%。

目前正处于 9317 元附近震荡整理。 

 

进入 11月份苯乙烯的基本面仍是多空并存。一方面是原油价格持续

高位震荡，对纯苯、乙烯形成有力的支撑，苯乙烯的成本支撑强劲。另

一方面，11月份，苯乙烯仍有新装置有投产的计划，且随着产能的增加，

国内苯乙烯的产量也维持在历史高位，而下游三大行业的开工率仍不及

去年同期水平，显示下游需求恢复不足。近期苯乙烯社会库存持续回升，

目前已高于去年同期水平。后期随着新装置投产，预计苯乙烯社会库存

仍有继续上升的迹象。预计 11月份国内苯乙烯的供应增加，而需求相对

平稳，苯乙烯的价格有回调的要求。 
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一、2021 年 10 月份苯乙烯走势回顾 

国庆长假过后，苯乙烯总体呈现冲高回落的格局。首先，长假期间，欧洲发生了天然

气供应危机，部分天然气需求转向原油及煤炭，在一定程度上推高了油价与煤价。且国内

山西发生大暴雨，导致国内煤炭大幅减产，对煤价形成了一定的支撑。受此影响，节后苯

乙烯继续大幅上冲并刷新了上市以来的高点 10279元。但是好景不长，节后管理层开始加

强煤炭保供政策，内蒙等地发布了煤炭增产扩产政策，山西煤炭恢复生产，这在一定程度

上削弱了煤化工的成本支撑，苯乙烯的价格冲高回落。随后，发改委加大了对市场的监管

力度，称依《价格法》严查炒作煤炭价格，并组队前往郑商所，秦皇岛，曹妃甸等地调研，

同时严查无证储煤场所，煤炭价格应声回落，动力煤连续跌停。受此影响，苯乙烯也持续

回落。自前期高点最低下跌至 9070元，下跌了 1209元，跌幅 11.76%。目前正处于 9317

元附近震荡整理。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

二、基本面分析 

1、产能产量分析 

2020年，国内苯乙烯的产能达到 1197.5万吨，较 2019年增长了 27.81%。进入 2021

年后，国内仍有 11套装置计划投产，截至 8月份，国内已有 6套新装置已投产，涉及产能

267万吨，分别是安徽嘉玺 35万吨（1月已投产）、中化泉州 45万吨（3月底已投产）、中

海壳牌 70万吨（3月已投产）、中化弘润 12万吨（6月投产）、宁波华泰盛富 45万吨（5

月投产）、古雷石化 60万吨（8月份投产）、9月份无新装置投产。11月以后，国内仍有五

套新装置待投产，分别是天津渤化 45万吨（预计 4季度）、洛阳石化 12万吨（预计 4季度），
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山东利华益 72万吨（预计 11月）、山东万华化学 65万吨（预计 11月），镇海利安德 60

万吨（预计年底）涉及产能约 254万吨。预计 2021年国内苯乙烯的产能将超过 1600万吨，

达到 1638.5万吨。若产能全都按计划投产，则市场供应将明显增加。 

 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

据国内专业机构统计数据显示：2021年 9月份，国内苯乙烯产量环比略有增加，同时

也远高于去年同期水平。数据显示：9月份，国内苯乙烯的产量为 103.57万吨，较 8月份

+0.02万吨。升幅 0.02%。与去年同期相比，则+13.01万吨，增幅 14.37%、2021年 1—9

月份，国内共生产苯乙烯 909.86万吨，较去年同期上升了 182.57 万吨，升幅 25.10%。由

于 10月国内限电限产有所缓解，预计产量仍将有所上升。  
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、进出口分析 

9 月份，苯乙烯的进口量明显减少，出口量则有所增加。统计数据显示：2021年 9月，

我国进口苯乙烯 11.69万吨，较 8月份-6.49万吨，增幅-35.72%，较去年同期-11.78万吨，

降幅 50.20%。2021年 1—9月，我国累计进口苯乙烯 126.04万吨，较去年同期-107.73万

吨，增幅-46.08%。9月份，我国共出口苯乙烯 0.31万吨，较 8月份增加了 0.11万吨，增

幅 51.94%，较去年同期也增加了 0.31万吨。去年同期无出口。2021年 1—9月，我国累计

出口苯乙烯 23.23吨，较去年同期+22.73万吨，增幅高达 4519.14%。预计随着国内外供应

增加，苯乙烯进口量与出口量将有所减少。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

3、装置开工率分析 

2021年 10月份，国内苯乙烯装置平均开工率环比有所上升，但仍不及去年同期水平。

数据显示：截至 2021年 10月 21日，国内苯乙烯的开工率报 78.30%，较 9月+0.3%，较去

年同期相比-7.2%。目前国内苯乙烯企业的开工率处于历史高位区域，预计 11月份国内苯

乙烯企业的开工率仍将维持高位区域。 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

4、库存分析 

2021年 10月，苯乙烯的华东社会库存环比有所增加，但仍低于去年同期水平。数据
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显示：截至 2021年 10月 20日，国内苯乙烯华东库存约为 8.7 万吨，较 9月份增加了 2.7

万吨，增幅 45%，与去年同比，则下降了 7.1万吨，降幅 44.94%。截至 10月 26日，华东

港口库存报11.99万吨，环比增加了2.13万吨，升幅21.60%，同比-11.74万吨，降幅49.47%；

华南港口库存报 1.44万吨，环比-0.57万吨，增幅-28.36%，与去年同期相比-1.81万吨，

增幅-55.69%。截至 10月 21日，国内苯乙烯工厂库存报 14.05吨，较 9月 -2.44万吨，

升幅-17.92%，较去年同期水平+1.83万吨，增幅 14.99%。综合来看，苯乙烯的社会库存仍

高于去年同期水平。 
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数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

5、下游需求分析 

2021年 10月份，国内苯下游三大行业开工率环比有所上升，但仍不及去年同期水平。

数据显示：截至 2021年 10月 21日，国内 EPS的开工率为 65.22%，较 9月份+5.8%，与去

年同期相比-13.73%；PS的开工率为 75.81%，较 9月份+7.35%，与去年同期相比-7.98%；

ABS的开工率的 89.90%，环比+2.75%，同比-5.10%。由于 10月份限电限产有所缓解，苯乙

烯下游企业开工率明显回升，但仍不及去年同期水平，显示苯乙烯下游需求恢复不足。预

计进入 11月份后，苯乙烯的下游企业的开工率有望继续小幅回升。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 
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三、上游原材料分析 

10 月份亚洲乙烯的价格环比继续有所回升，也高于去年同期水平。数据显示：CFR东

北亚乙烯的价格报 1201 美元，较上月份 +90 美元，升幅为 8.10%，较去年同期则+480 美

元，涨幅 59.19%。CFR东南亚报 1116美元，较上月份 +65美元，升幅为 6.18%，较去年同

期则+425 美元，涨幅 54.42%。由于去年同期乙烯需求大幅回落，价格处于历史低位区域，

基数较小。进入 11月份后，由于下游需求基本保持平稳，且海外供应有所增加，预计乙烯

的价格将有望维持区间震荡格局。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

10 月 26日，中国到岸纯苯价格报 1057.5美元，较上月+65美元，涨幅 6.55%，较去

年同期+614美元，涨幅 138.44%。美国纯苯价格报 319.5美元，较上月+19.5美元，涨幅

6.5%，较去年同期+164.5美元，涨幅 106.13%。欧洲纯苯报 980美元，较上月+57美元，

升幅 6.18%，较去年同期+509美元，涨幅 108.07%。国内纯苯的价格同比也明显上升。华

东区域报 7825元，环比涨+125元，涨幅 1.62%；同比+4275元，涨幅 120.42%。华南区域

报 8100 元，环比+400元，涨幅 5.19%；同比+4500元，涨幅 125%；华北区域报 8050元，

环比+225元，涨幅 2.88%，同比+4550元，涨幅 130%。国内外纯苯价格均大幅上升，对苯

乙烯形成一定的成本支撑。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

四、基差分析 

从期现价差来看，我们选取苯乙烯期货活跃合约与华东市场价的价差来预测两者后市

可能走势。从图中我们可以看到，近期苯乙烯的基差变动缩小。截至 2021年 10月 26日 ，

国内苯乙烯的基差报 56元，较 9月份回落了 84元，目前处于正常波动区间，短期期仍暂

无套利机会。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

五、技术分析 

2021 年 10 月份，苯乙烯走出了一个冲高回落的格局，成交量明显减少，持仓量则有
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所增加。从周线上看，均线系统依然呈多头排列，但价格击穿了 5周均线的支撑，目前正

在测试 10周均线的支撑力度。DIFF/DEA 高位走平,MACD小幅回落。KDJ指标也有中位死叉

向下的迹象。显示短期或有调整要求。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

六、观点总结 

进入 11月份苯乙烯的基本面仍是多空并存。一方面是原油价格持续高位震荡，对纯苯、

乙烯形成有力的支撑，苯乙烯的成本支撑强劲。另一方面，11 月份，苯乙烯仍有新装置有

投产的计划，且随着产能的增加，国内苯乙烯的产量也维持在历史高位，而下游三大行业

的开工率仍不及去年同期水平，显示下游需求恢复不足。近期苯乙烯社会库存持续回升，

目前已高于去年同期水平。后期随着新装置投产，预计苯乙烯社会库存仍有继续上升的迹

象。预计 11月份国内苯乙烯的供应增加，而需求相对平稳，苯乙烯的价格有回调的要求。 
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