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华东纯苯产业调研报告（一）

摘要

此次华东调研一共拜访13家企业，涵盖纯苯和苯乙烯上

下游生产企业和贸易商，调研结论如下：

（1）部分工厂纯苯外采以日韩和东南亚货源为主，主

要依托于地理及成本优势。下半年欧美纯苯货源偏少，韩国

发出美国受到一定影响，下半年进口量预计有所萎缩。（2）

需求端整体韧性仍在。前期“抢出口”和“家电下乡”政策

也会透支部分需求，下游投机性需求较多，不同产品之间的

替代需求也存在。且下游装置调节灵活，一般会根据终端需

求及价格控制产能。9-10 月份旺季需求环比会好转，但是

跟往年传统旺季预计差不多。（3）纯苯-苯乙烯价差走势看

法，纯苯和苯乙烯价差回归正常水平 1000-1100 元/吨附

近，后期纯苯和苯乙烯价差不必过分悲观。
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正文：

一、苯乙烯生产商A
企业情况：

拥有 60 万吨苯乙烯装置，40 万吨纯苯。纯苯均为外采，工厂、贸易商都可以拿货，定价模式为一口

价，也可以仓单接货。运输方式有船运船型、管输和机械运输。

纯苯货源：

纯苯进口国主要为韩国，依托于地理及成本优势。现货拿美金资源，进口占比 60%，直接采买，上游

合约匹配，占比比较高，更注重绝对价格。目前在行业利润收窄，内卷的情况下，合约比例降低，为了根

据现货价格灵活调整。

苯乙烯情况：

苯乙烯受制于无自有港口，以公路形式发货，苯乙烯下游配套 40 万吨聚苯乙烯，明年计划投放 20 万

吨。苯乙烯流向方面，除了配套自用，有大概 2 万吨/月外销，外销有现货、仓单注册销售两种方式。目前

苯乙烯没有扩产计划。

下游产品：

PS 全部现货销售，开机成本比较低，故开停车比较灵活。根据终端需求及价格控制产能。PS 下游主要

分为两类：一是透苯，主要用于一次性塑料产品，出口东南亚，欧美，比软质质感更好；二是改苯，用途

如冰箱内胆。

终端消费：

苯乙烯需求韧性仍在。前期家电下乡，抢出口情况，也会透支需求，下游投机性需求较多，随着价格

下跌，不同产品之间的替代需求也存在。

参与期货情况：

纯苯现货目前合约日期较远，还无法参与套保，后期随着到期日临近及合约滚动，根据情况参与。

二、苯乙烯及下游贸易商B

企业情况：

上游纯苯炼厂大概 23-24 家，一年的商品量预计是在 220-230 万吨左右的商品量，其中华东市场商品

量超过 100 万吨商品量。苯乙烯基本区域内销售，吉林石化计划四季度投产，需要看下游 ABS 生产情况，

决定是否有苯乙烯外流。如果 ABS 市场不好，可能会有一部分短期的商品量会流出来，可能会发到华东区，

企业计划是，虽然华东区域距离远，但苯乙烯在华东区域相对需求量比较大。

ABS市场供需：

ABS 整个行业的需求没有什么太大变化，大概 600 多万吨的需求，然后分解到华东市场一个月大概是

23-25 万吨左右。但是浙石化和山东裕龙会在华东市场销售，行业竞争比较激烈，导致价格一直较低。

销售模式：

贸易商代理商：一周定一次价；大客户：一单一谈，大概一个月一两次。
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ABS和PS库存和开工率：

库存保持正常水平。尽量不低于行业平均水平。

未来需求看法：

9-10 月份会比现在好一些，但是跟往年传统旺季预计差不多。

期货市场参与：

下属单位积极响应参与期货市场的要求，目前已有近 30 家单位参与。

三、下游生产企业C

企业情况：

专注于清洁行业扫地机、洗地机的生产和销售，有三个生产中心，产品在国内以及国外的中东、北美、

西南欧部分国家均有销售。国内自己开发、生产和销售。

产品用料

每台洗地机 ABS 用料在 1.2-1.5 公斤，国内市场洗地机一个月大概 50 万台销售需求，目前企业可以占

到 1/3 的市场份额。产品用料既考虑性能也考虑成本。对原料替代方面存在验证周期，一般在 3-6 个月左

右。

定价模式：

ABS 采购采用季度定价，会根据行情做投机库存，也会结合原料和订单情况对原料锁价，最长可以锁

一年的料。

订单交付周期：

在不是长期需求客户以及不是常备料的情况下，国内产品交付周期是 35 天，主要考虑电控、电机等核

心设备的生产周期，在有备料的情况下可以缩短到 15 天。国外订单交付在 1-2 个月左右。其中从码头报关

到清关至少需要 15 天的时间，如果遇上特殊天气（比如台风）交付期可能会增加半个月。

补贴政策：

出口国外产品享受出口退税，不同产品的出口退税税率不同，国内洗地机出口按照带水的吸尘器类别

出口，国内享受家电补贴政策。今年到 5 月底六月份国内补贴基本停止。企业认为靠国补刺激的消费不可

持续。国补另一方面透支了部分需求，也导致今年的“618”促销力度下降。

四、EPS和PS制造商D

企业情况：

国内大型 EPS 和 PS 制造商，EPS 年产能 220 万吨，PS 年产能 90 万吨。苯乙烯采购用的合约货占比 70%，

现货占比 25-30%，定价采用安迅思基准价+阿尔法，现货即时价格，采购周期根据销售情况来定。

原料方面：

原料库存正常，看订单情况调整原料库存，至少 1 周的安全库存，量在 9000-10000 万吨左右。
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成品销售和库存情况：

成品库存保持行业正常水平，目前国内销售下降，但出口增加。EPS 出口至美国之外的其他区域。企

业 EPS 出口比例占国内一半左右，今年出口到韩国的量有所增加。韩国要求高品质房子，板的导热系数要

求高，房屋保温效果好，且隔音效果要好。改性 EPS 目前全部出口，国内还没开始普及，但这将是国内后

期发展方向。

下游需求情况：

EPS 下游需求的客户群体主要是外墙保温，应用在家电和电商冷链物流领域。其中，电商需求比较大。

由于房地产行业处于下行周期，对 EPS 需求下降明显。而白色家电用量比较大。

成本利润情况：

今年 EPS 利润没有市场认为的那么好，不然很多新产能就要投。主要还要看账期（即资金成本），账

期一般 1-3 个月。但和上游是全现款交易。

贸易壁垒影响：

印尼对 EPS 颗粒征收保障措施税，类似贸易壁垒的影响不大，印尼属于东盟国家，只对非东盟国家收

较高关税。

行业整体看法：

今年 EPS 行业整体出口情况是上半年增加的多，但国内需求下降。认为下半年出口和上半年相比不会

差。

期货工具应用：

公司没有进行期货或纸货操作，公司有了销售订单（即期订单，非远期订单），企业可以买现货或者

买期货。企业期货上操作的目的主要是需要交割得到实货，不希望价格暴涨暴跌。

五、苯乙烯贸易商E

企业情况：

纯苯和苯乙烯纸货交割库，大商所首批交割库区。公司利用交割库优势进行贸易，贸易规模一般，纯

苯进口货，以东南亚和日韩为主。今年贸易量与用量大 2-3 倍，纸货 15 万吨，也会根据市场机会来操作，

结合纯苯纸货一起做，另外还有 EPS 出口。

贸易模式：

今年效益比较好的贸易模式是车运。苯乙烯山东-华东，运费最低 200 元（车运），入库所有费用 250

或者直接拉到下游企业。内外盘套利，价格依据普氏+阿尔法，看国内外价格高低。同时，需要在新加坡市

场进行锁汇。

采购情况：

苯乙烯外采，货源来自全国各地，包括浙石化、裕龙、恒力、万华，都有采购。EPS 以订单对应采购，

部分合约和买罐内的货，合约货占一半。另外，也根据行情来进行采购决策。

销售情况：
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苯乙烯流向江浙沪，周边为主。目前下游处于不缺货状态，工厂的货很多优先给到下游。目前下游货

不缺，隐形库存不少。

是否接受加氢苯入库：

不能接受，下游客户（如新浦引起催化剂中毒，）对加氢苯不接受。虽然国标 545 包括加氢苯，但是

以库区要求为准。

参与期货衍生品情况：

企业 2019 年参与期货，对下游工厂和贸易商做基差点价，公司自己做贸易，后点价，锁基差。纯苯期

货上市后，也会参与价差交易、套保等。 企业参与模式多样化：纯苯内外套，新加坡和国内市场，国内区

域套利。

纯苯期货上市后的看法：

纯苯上市，但苯酚和己内酰胺流动性不如苯乙烯，产品太零散。苯乙烯期货活跃波动大，市场参与较

多。纯苯 2603 合约太远，1 万手持仓。产业不好操作，做纯苯的人都会做苯乙烯，会参考苯乙烯模式，基

差商居多。

下半年市场行情看法：

目前纯苯内外盘倒挂，预期远期去库，不一定能走出来，下半年进口不会超过上半年。

六、纯苯和苯乙烯贸易商F

企业情况：

纯苯贸易量 50 万吨/年（加氢苯 3000-4000 吨/月），ABS 贸易量 17-18 万吨/年，苯乙烯贸易量 20-30

万吨/年。

采购情况：

纯苯合约和现货贸易各一半。直销率和终端客户各一半。加氢苯卖给酚酮和苯乙烯工厂，对纯苯要求

不高，己内酰胺要求高，己二酸外采纯苯的量不多，3000-4000 吨/月。

产品销售及定价：

销售渠道变化大，纯苯以地炼加氢苯为主，纯苯下游扩张，进口量增加。纯苯定价参考安迅思港口价

格、中石化定价。固体类化工品，每个工厂都有自己的定价，如挂牌价、周均价，跟随上游大炼厂。液体

化工品以月均价为主。

库存情况：

纯苯和苯乙烯库存处于今年的偏高的水平，月差覆盖无风险套利。

出口情况：

行业卷，下半年出口不太乐观，行情波动大。风险放在第一位。下游压缩利润，整体下游需求不好。

降低预期值，4-8 月变化太频繁，宏观扰动，基本面失效，控制风险第一位。产能增加压缩利润。ABS、己

二酸出口有增加，但效益较低或没有。优势是产业链完善，硬胶出口到东南亚。

下半年行情看法：
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除去宏观因素，苯乙烯波动收窄，下游没有传统的旺季，没有太大矛盾，看宏观怎么走了，阶段性行

情可能有。

参与期货衍生品情况：

塑料下游大工厂都会利用期货，点价模式逐年增加。苯乙烯下游都是点价为主。纯苯的 03 量太小，产

业没完全参与进来。做套保和基差交易，做产品线之间利润的扩、缩。交易期权不多，液化品不多，固化

多一些。建议可以做卖权优化一下成本。但问题是，期权不能全覆盖，有敞口，且液体化工波动率高，计

划外变化频繁，效果不太理想。期货盘面直接对冲，效果更好。

重要事项

本报告中的信息均源于公开资料，格林大华期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，格林大华期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为格林大华期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为格林期货有限公司。


