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 全球商品研究·苯乙烯 

宏观及基本面利好提振，价格大幅上涨 

  

兴证期货.研究咨询部 

 2025年 5月 15日星期四 

⚫ 报告摘要 

本周苯乙烯终于止跌扭转颓势，连番暴涨，以

主流华东市场为例，现货市场三天累计涨幅超 800

元/吨轻松突破 8000元/吨整数关口。期货方面主力

合约同样累计涨幅超过 10%。 

主因在于：一是中美关税缓和，市场情绪转向

乐观，原油、原料走强；二是江苏苯乙烯港口库存

连续去化，5 月 12 日降至 5.67 万吨（近五年同期

低位），环比降幅 17.23%，现货流动性收紧导致期

现市场商品量难以匹配；三是突发减产，恒力石化

72 万吨/年苯乙烯装置因乙烯裂解装置故障提前一

个月检修，叠加山东利华益 72 万吨/年装置停车，

原计划 6 月检修产能提前释放供应缺口，加剧短期

现货紧张预期。多因素共振下，苯乙烯短期或维持

偏强格局，且中短期自身供需结构对市场的驱动要

高于成本端。 
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一、苯乙烯价格一改前期颓势，短期反弹超 10% 

本周苯乙烯终于止跌扭转颓势，连番暴涨，以主流华东市场为例，现货市场三天累

计涨幅超 800 元/吨轻松突破 8000 元/吨整数关口。期货方面主力合约同样累计涨幅超

过 10%。 

图表 1 纯苯及苯乙烯现货价格走势 

 

数据来源：卓创、钢联、兴证期货研究咨询部 

图表 2 苯乙烯期货主连价格表现 

 

数据来源：卓创、钢联、兴证期货研究咨询部 
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二、宏观利好提振，成本端支撑走强 

2025年4月，美国政府以“对等关税”为名，对中国商品加征34%至104%的惩罚性

关税，全球贸易体系随之剧烈震荡。随着近日以来，中美经贸高层会谈取得建设性成果，

双方发布《中美日内瓦经贸会谈联合声明》。和谈进展明显超预期，双方同意大幅降低

双边关税水平，这一宏观重磅利好迅速提振市场信心，能化商品均出现较大提振，国内

期货大面积收涨。芳烃链条亦呈现普涨，纯苯及苯乙烯共振走高。 

图表 3 直接成本纯苯及原油价格走势 

 

数据来源：钢联钢联、兴证期货研究咨询部 

2025年以来，成本端表现一直是驱动苯乙烯市场因素的重中之重。4月份苯乙烯在

去库周期下仍延续疲态，除宏观利空压制外，很大程度上在于纯苯供需疲弱带来的拖累。

不过本周初华东纯苯单日涨幅超 500元/吨，大大增强了苯乙烯商家挺涨信心。   

 

三、个别装置计划外停车助力 

4月份国内苯乙烯主力大装置减停产集中，行业开工达到 2025年以来最低水平，港

口亦持续大幅去库。5 月以来，供应恢复增量大于新增检修损失量，行业开工呈稳中回
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升趋势，但随着个别大装置计划外停车检修利好消息释放，短期供应量下修，自身利好

驱动增强，多头挺涨情绪进一步发酵。涨停当日传出恒力石化 72万吨/年苯乙烯装置因

乙烯裂解装置故障提前一个月检修，叠加山东利华益 72万吨/年装置停车，原计划 6月

检修产能提前释放供应缺口，加剧短期现货紧张预期。 

图表 4 苯乙烯产量及开工率 

  

数据来源：钢联、兴证期货研究咨询部 

四、关税缓和，终端消费预期修正 

随着中美经贸磋商出现实质性进展，前期市场对需求疲软的预期出现修正。苯乙烯

下游三大 S（PS、EPS、ABS）终端产品（如家电、包装材料）出口美国占比约 23%。开工

来看，上周 EPS、PS、APS 开工率分别为 47.38%、57.40%、69.00%，均处于历史中低水

平。随着贸易协商持续推进，90天 10%关税期内，抢出口的情况或再次出现，需求或有

明显提升。 

图表 5 EPS 开工率 
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数据来源：钢联、兴证期货研究咨询部 

 

图表 6 ABS 开工率 

 

数据来源：钢联、兴证期货研究咨询部 

图表 7 PS 开工率 
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数据来源：钢联、兴证期货研究咨询部 

五、库存处于历史同期低位给价格提供弹性 

自 3月份以来，苯乙烯需求维持韧性，叠加国内装置阶段性检修，江苏苯乙烯港口

库存连续去化，5月 12 日降至 5.67万吨（近五年同期低位），环比降幅 17.23%，现货

流动性收紧导致期现市场商品量难以匹配，华东作为主要交割地基差博弈加剧。随着关

税缓和后需求或有拉升预期，苯乙烯港口库存有望继续去库，支撑期货价格。 

图表 8 苯乙烯主港库存 

 

数据来源：钢联、兴证期货研究咨询部 
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六、总结与展望 

近期苯乙烯反弹明显，市场做多氛围浓厚，主因在于：一是中美关税缓和，市场情绪

转向乐观，原油、原料走强；二是江苏苯乙烯港口库存连续去化，5 月 12 日降至 5.67

万吨（近五年同期低位），环比降幅 17.23%，现货流动性收紧导致期现市场商品量难以

匹配；三是突发减产，恒力石化 72万吨/年苯乙烯装置因乙烯裂解装置故障提前一个月

检修，叠加山东利华益 72 万吨/年装置停车，原计划 6 月检修产能提前释放供应缺口，

加剧短期现货紧张预期。多因素共振下，苯乙烯短期或维持偏强格局，且中短期自身供

需结构对市场的驱动要高于成本端。 
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