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苯乙烯: 供应增加需求平稳 宽幅震荡重心下移 

  进入 2020年后，国际经济经济仍不容乐观，但国内似乎有止跌回稳的迹象，此外，从主要国

家与地区的制造业 PMI 指标来看，中国的数据也要好于日、美、欧。显示国内制造业仍处于正增长

状态。产业链方面：从新增产能数据可以看出，与 2019 年相比，2020 年国内有较多的苯乙烯新产

能将投放，且产量依旧保持高位，显示市场供应充足，需求方面，PS、EPS、ABS的产量均有所回升，

显示 下游刚性需求仍在。不过我们也注意到，2019 年，国内苯乙烯下游产品出口明显减少，显示

苯乙烯下游产品在国际上缺乏竞争力，而进口量有所上升，显示国外货源则国内的冲击仍较大。进

入 2020 年后，预计这种格局仍将延续。因此，预计 2020 年国内苯乙烯市场的主要矛盾就是大幅上

升的产能与需求平稳的矛盾，目前来看，2020年苯乙烯市场供过于求的格局仍将延续。总体或将保

持一个宽幅震荡，重心下移的格局。 

 

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

一、2019 年行情回顾 

2019 年 9 月 26 日上市以来，苯乙烯走出了一个探低回升的格局。上市伊始，受苯乙烯社会库

存高，下游需求不振及港口到货量大幅增加的影响，苯乙烯的价格持续回落。一直跌到 11月中旬才

止跌企业稳。经过一周的横盘整理后，11 月 20 日，苯乙烯开始筑底反弹，主要是受前期预计投产

的浙江石化与恒力石化均延后投产，社会库存有所回落，再加上原油反弹，纯苯价格也明显跟涨，

导致苯乙烯的价格也跟随上涨。目前正处于反弹后的横盘整理阶段。 

从现货走势来看，20019年价格整体呈现三个波段。第一波在 1—6月份，这一阶段虽库存仍处

高位，但是商家对春节前后假期备货和补货，以及 3 月开始的检修传统旺季抱有良好预期，成交良

好导致市场持续拉升。进入二季度后，苯乙烯的库存进入递降阶段，加之传统的检修集中季影响，

苯乙烯市场不断整理走高。第二波是 7—8月，这一阶段温度升高，而政策限制下游开工保持刚需，

而现货需求不足，加之对新装置投产的担忧加剧，市场 7-8 月连跌下滑。第三波，8 月至 9 月，进

入 9 月份后，受台风影响等因素，导致 9 月市场有段时间船货到港大量延期，市场出现逼空机会，

加之苯乙烯期货上市在即，市场出现积极逼空拉升，市场逐渐创高，第四波 9月至 11月中旬。这段
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时间内，由于前期延后的船货集中到港，港口库存出现累库状况。苯乙烯现货供应增多，而下游需

求一般，导到苯乙烯社会库存大幅上升，价格也持续回落。第五波 11月下旬至今。这段受前期预计

投产的浙江石化与恒力石化均延后投产，社会库存有所回落，再加上原油反弹，纯苯价格也明显跟

涨，导致苯乙烯的价格也跟随上涨。 

 

图 1、 苯乙烯指数合约走势                                               来源：文华  

 

 

图 2、   苯乙烯现货价格走势图                                         来源：WIND                 
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从历年的价格走势来看，2019 年国内苯乙烯的价格波动区间与往年相比较为狭小，总体维持在

历年来的低位区域运行，价格呈宽幅震荡，重心下移的格局。2019 年国际经济形势复杂，国际贸易

极大的不确定性及国内装置扩能幅度大幅提升的影响，苯乙烯的价格一直呈现弱势震荡的格局。预

计进入 2020年后，由于仍有大量的苯乙烯新增产能有投产计划，预计仍将对价格形成较大的压制。 

 

图 3、苯乙烯现货走势（分年）                                        来源：WIND 

 

二、2020 年宏观及基本面分析 

 （一）、宏观因素 

2019 年全球经济增速和贸易扩张均有所放缓，OECD 综合领先指标显示，全球主要经济体大

多维持震荡走低格局，经济下行压力明显。但中国经济有小幅反弹迹象。从全球主要经济体的制造

业采购经理人指数来看，进入 2019 年下半年后，此前持续回落的 PMI 值止跌回升，但包括欧元区，

日本，美国等发达国家的 PMI 值仍在荣枯线下方，中国 PMI 则在荣枯线上徘徊。只有印度的 PMI

值相对好一点。2019 年 10 月，国际货币基金组织（IMF）发布最新《世界经济展望》报告，继续下

调 2019 年全球经济增速预测至 3%，这是年内继 4 月后第二次下调全球经济增速预期。显示全球经

济下行压力仍大。 

2019 年中国宏观经济总体呈现弱企稳的特征，无论是需求侧的进出口数据表现，房地产投资持

续高位运行和基础建设投资逐步回暖，还是供给侧增加提速，服务业的增长，面临全球不利经济形

势和全球经济下行压力，我国稳定了出口和外资，实现了经济稳定增长。不过，在未来一段时期，
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我国宏观经济仍面临着巨大冲击和挑战。2019 年下行的趋势性力量和结构性力量将持续发力，导致

2020 年潜在 GDP 增速进一步回落；不过，2019 年下行的很多周期性力量在 2020 年开始出现拐点性

变化，随着十大积极因素的巩固和培育，宏观经济下行将有所缓和。预计 2020 年实际 GDP 增速为

5.9%，较 2019 年增速回落 0.2 个百分点。同时，由于 GDP 平减指数涨幅降至 1.1%，2020 年名义

GDP 增速为 7%，较 2019 年回落 0.6 个百分点，下滑幅度明显收窄。下行幅度将较 2019 年明显收窄。 

 

图 4、OECD综合领先指标                                        来源：WIND 

 

图 5、主要国家 PMI走势                                        来源：WIND 

  

（二）、供应方面 
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  1、2020 年苯乙烯产能继续增长 

2019年，国内投放的苯乙烯新产能仅为 10.8万吨，但是进入 2020年后，苯乙烯新装置的投放

产能将高达 417万吨，尤其是在一季度就有浙江石化的 120万吨和恒力石化的 72万吨产能投产，这

两套装置均是 2019年延后至 2020年投产的新增产能，2020年一季度投产的概率极大。也就是说，

2020年一季度，就将有 192 万吨的新增产能投产，这无疑将极大程度的加大了国内苯乙烯的供应压

力。 

 

图 6、2020年国内苯乙烯新增产能                                          来源：隆众                                                                                                    

 

2019年，国内新增苯乙烯产能小幅上升，报 932.5 万吨，较 2018 年上升了 10.8 万吨，增幅

1.17%。显示 2019 年国内供应量较 2018 年增长的幅度并不明显。但进入 2020 年后，按照计划投产

的装置表来看，国内苯乙烯的产能将达到 1349.5万吨，较 2019年增加了 417万吨，增幅高达 44.72%，

是 2019年新增产能的 40倍。显示 2020年，国内苯乙烯的供应将出现明显的过剩。 

 

图 7、 2020年国内苯乙烯产能扩张表                                          来源：隆众                                                                                                      
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2、产量同比小幅上升 

进入 2019 年后，国内苯乙烯的产量相对平稳，由于 2019 年苯乙烯实际新增产能有限，且开工

率也保持在 0.88%水平，没有什么太大的波动，因此，产量数据也保持了稳中有升的格局。我们预

计，2019 年，国内苯乙烯的产量约为 820.6 万吨，较去年上升了 8.4 万吨，增幅 1.04%。苯乙烯的

进口依存度依然保持在 26%左右。 

 

 图 8、 苯乙烯产量走势图                                             来源：WIND   

 

3、开工率仍位于历年来的高位 

截至 2019年 12月 19 日，国内苯乙烯企业平均开工率 82.1%，与上月持平。较去年同期相比，

则回落了 4.9个百分点。从苯乙烯的开工率走势图中我们可以看出，2019年，我国苯乙烯的开工率

仍保持在历年来的高位区域。但进入 2020年后，随着新增产能的集中投放，预计开工率将有所回落。 

 

 图 9、 苯乙烯装置开工率走势图                                        来源：隆众                               
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4、进口数量明显增加      

近两年来，我国苯乙烯的进口数量继续维持震荡上升的格局。进入 2019 年后，这个趋势也没有

太大的改变。统计数据显示：2019年 10月，我国共进口苯乙烯 406066.86吨，环比增加了 113288.31

吨，增幅 38.69%，同比也增长了 157997.838吨，升幅 63.69%。2019年 1-10月，我国共进口苯乙

烯 2600604.23吨，较去年同期上升了 299419.83吨，升幅 13.01%。从以上数据可以看出，目前我

国苯乙烯的进口依存度仍然较高，但进入 2020年后，随着新增产能的投放，预计进口量将会有明显

的减少。 

     

  图 10、 苯乙烯进口量走势图                                           来源：WIND      

分年度来看，2019年苯乙烯的进口量走势呈现出前低后高的格局。从图中我们可以看到，2019

年上半年，我国苯乙烯的进口量持续位于历年来的低位区域，但进入下半年后，苯乙烯的进口量开

始快速上各，目前已上升至历年来的高位区域。由于苯乙烯属于全球性疲软，因此，2020年苯乙烯

的进口量是否继续加大，还要看全球生产商与贸易商的竞争结果。 
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  图 11、  苯乙烯进口量走势图 （分年）                                  来源：WIND      

（三）、需求方面 

1、表观消费量增速放缓    

2019年，国内苯乙烯表观消费量约为 1131.67万吨，较去年同期上升了 29.17万吨，升幅 2.65%，

同比也上升了 2.61 万吨，升幅 1.60%。从图中可以看到，自 2016 年，国内苯乙烯的表观消费量增

幅达到 13.06%的高位后，增幅即开始逐渐回落。但总体上仍能保持增长。进入 2019 年后，我们也

能看到，仅管苯乙烯的表观消费量增幅仍在回落，但回落的速度明显放缓，且总体上还保持着正增

长，显示 国内苯乙烯的刚性需求仍在。 

 

  图 12、 苯乙烯表观消费量走势图                                       来源：WIND      

 

2、苯乙烯下游需求 

进入 2019 年后，苯乙烯的下游需求增长仍较为明显。PS、ABS 的表观消费量均保持了 10%以上

的增幅。数据显示：2019 年 1--10 月份，国内聚苯乙烯的产量为 228.76 万吨，较去年同期增加了

23.05 万吨，增幅 11.21%。2019 年 1—9 月份， 国内苯乙烯表观消费量 280.35 万吨，较去年同期

水平上升了 36.16万吨，升幅为 14.81%。 
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  图 13、PS表观消费量                                        来源：WIND      

    

2019 年 1—7 月份，国内 ABS 的产量为 211.2 万吨，较去年同期水平上升了 22.56 万吨，升幅

11.21%，2019 年 1—8 月份，国内 ABS 的表观消费量为 389.84 万吨，较去年同期水平上升了 44.71

万吨，升幅为 12.95%。 

 
  图 14、ABS表观消费量                                       来源：WIND      

 

从苯乙烯历年消费走势图中我们可以看到，自 2006 年以来，除了 2008 年全球金融危机的影响

之外，国内苯乙烯的消费一直保持着正增长，不过，增幅却处于震荡回落中。截至 2018年，国内苯

乙烯消费量为 1059.4 万吨，较去年同期上升了 24.9 万吨，增幅为 2.4%。由于 2019 年聚苯乙烯及

ABS 的产量都要明显高过去年，因为，预计 2019年苯乙烯的消费增速将明显大于 2018年。 
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  图 15、 苯乙烯消费量（分年）                                       来源：WIND      

 

3、苯乙烯下游产品进出口 

2019年苯乙烯下游产品进出口数据较不乐观。数据显示：2019年 1--10月，国内进口 EPS 5.76

万吨，较去年同期减少了 1.25 万吨，降幅 17.8%，出口 21.6 万吨，同比下降了 1.06万吨，降幅 4.67%。

2019年 1--10月，国内共进口 PS 107.29万吨，较去年同期增加了 13.12万吨，增幅 13.93%，出口

PS 24.85万吨，同比下降了 1.25万吨，降幅 4.78%，2019年 1--10月，我国共进口 ABS 166.41万

吨，同比减少了 2.53万吨，降幅 1.49%，出口 ABS3.06 万吨，同比下降了 1.15万吨，降幅 27.36%。

从以上数据可以看出，2019 年，苯乙烯下游产品仍是进口量多出口量。 

 

  图 16、  部分房地产数据                                         来源：WIND      
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4、港口库存有所回落 

   2018 年第 4 季度开始，国内苯乙烯港口库存快速上升，叠加春节长假后石化企业的累库效

应，长假过后，国内苯乙烯的港口库存创出了 2018年以来的新高，达到 36.31万吨，随后在下游需

求逐渐恢复，积累的库存也快速回落，截至 12月 23日，苯乙烯国内港口量报 12.5 万吨，环比增长

了 0.3 万吨，但仍低于去年 18.5 万吨的同期水平 。此外，从苯乙烯全国工厂的库存预估值来看，

2019年四季度，也呈现震荡下降的格局，显示目标苯乙烯的供应压力并不大。 

 

  图 17、  苯乙烯港口库存走势图                                      来源：WIND   

 

 

  图 18、  苯乙烯工厂库存走势图                                      来源：WIND   
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（四）、上游原料价格 

1、纯苯价格大幅反弹  乙烯延续低迷 

进入 2019 年后，国内纯苯的价格总算结束了之前持续下跌的格局，走出了一波反弹行情。数据

显示：截止 2019 年 12 月 24 日，华东纯苯价格报 5875 元，环比上涨 500 元，涨幅 9.3%。同比则上

涨了 1550 元，涨幅 35.84%；华南纯苯报 5950 元，环比上涨了 650 元，涨幅 12.26%。同比则上涨了

1550 元，涨幅 35.23%；华北纯苯报 5775 元，环比上涨了 500 元，涨幅 9.48%。同比则上涨了 1475

元，涨幅 34.30%。从以上数据可以看出，进入 2019 年，纯苯的价格明显回升，由于近期没有什么

纯苯新装置投产，预计进入 2020 年后，纯苯的价格仍将保持坚挺。 

 

  图 19、 纯苯价格走势                                         来源：WIND      

 

12 月份亚洲乙烯走势不一，其中东北亚价格低位走平，而东南亚乙烯的价格则继续回落。数据

显示：CFR 东南亚报 701 美元，较上月下跌了 100 美元，跌幅为 12.48%，较去年同期则仍下跌了

60 美元，跌幅高达 7.88%。而远东乙烯的价格报 751 美元，环比持平，同比仍下跌了 100 美元，跌

幅 11.75%。2020 年底美国有 6 套以石脑油为原料的裂解装置也将建成投产，合计产能达 830 万吨/

年。在亚洲，中国恒力石化和浙石化将在 2019~2020 年增加 290 万吨/年的乙烯产能。以乙烷为原料

的美国乙烯在出口价格上拥有较大的成本优势。美国目前有一个乙烯出口终端已经投用。该乙烯出

口终端出口能力为 30 万吨/年，当前实际的出口量约为 20 万吨/年。EPP 公司新建 100 万吨/年乙烯

出口终端将在 2020 年逐步增加乙烯出口量，并计划于 2020 年第四季度启动第二阶段项目的建设。

最新海关数据显示，今年 1~9 月，美国乙烯出口总量达 22.34 万吨，比上年同期增长 39.5%，其中出
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口至中国台湾的乙烯数量较上年同期下降 22%，出口至中国的数量下挫了 88%。市场人士表示，由

于美国新增乙烯产能大量投产、新建出口终端投用，且出口中国的数量大幅减少，导致有更多的乙

烯流入欧洲市，欧洲生产商或将降低乙烯产量和价格。在欧洲市场，乙烯生产商们正在下调裂解装

置的开工率水平，以应对下游衍生物市场需求疲软以及美国乙烯进口量增加。2020 年欧洲蒸汽裂解

装置停工检修数量将少于 2019 年，因此乙烯供应会有所增加。经估算，2020 年欧洲市场乙烯供应

很有可能是平衡的，甚至会出现过剩。据专业机构分析，2020 年，欧洲乙烯现货平均价格预计下降

至 1008 美元/吨(CIF，西北欧)，远低于 2019 年 1068 美元/吨的平均价格。依此推断，2020 年，全球

乙烯的供应仍将过剩，这将对乙烯的价格形成明显的压制。 

 

  图 20、 亚洲乙烯价格走势                                      来源：WIND    

 

（四）总结 

进入 2020年后，国际经济经济仍不容乐观，但国内似乎有止跌回稳的迹象，此外，从主要国家

与地区的制造业 PMI 指标来看，中国的数据也要好于日、美、欧。显示国内制造业仍处于正增长状

态。产业链方面：从新增产能数据可以看出，与 2019 年相比，2020 年国内有较多的苯乙烯新产能

将投放，且产量依旧保持高位，显示市场供应充足，需求方面，PS、EPS、ABS的产量均有所回升，

显示 下游刚性需求仍在。不过我们也注意到，2019 年，国内苯乙烯下游产品出口明显减少，显示

苯乙烯下游产品在国际上缺乏竞争力，而进口量有所上升，显示国外货源则国内的冲击仍较大。进

入 2020 年后，预计这种格局仍将延续。因此，预计 2020 年国内苯乙烯市场的主要矛盾就是大幅上

升的产能与需求平稳的矛盾，目前来看，2020年苯乙烯市场供过于求的格局仍将延续。总体或将保

持一个宽幅震荡，重心下移的格局。 



                                                                      市场研报★苯乙烯年报 
 

 

瑞达期货研究院                 服务热线：4008-8787-66              www.rdqh.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，客户应考

虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，

任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有

限公司研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

 


