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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

需求顶：成本高企，挤压下游利润

Ø 最新数据显示，苯乙烯三大下游除EPS尚有利润之外
，ABS以及PS生产均处于深度亏损状态，利润处于历
史低位，成本挤压明显。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

需求顶：下游开工以及产量均有所回落

Ø 三大下游来看，除EPS外，ABS、PS周度产能利用率及产量自年初出现较大幅度回落，ABS产能利用率从年初71.7%
回落至61.6%，产量从10.7万吨回落到9.4万吨，PS产能利用率从年初68.75%回落至55.1%，产量从8.96万吨回落至
7.55万吨；整体上终端需求中性偏弱，改善不明显。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

供给顶：检修推迟，产量高位爬坡

Ø 最新数据显示，苯乙烯周度产能利用率63.28%，环比回升4.28%，产量27.56万吨，环比增加7.25%；产线方面，利
华益检修推迟，同时京博有接近60万吨新增产能投产，供应压力进一步加大。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

库存顶：虽去化顺畅，但绝对水平偏高

Ø 虽然工厂库存处于正常水平，但是港口绝对值远高于
去年同期34.82%，现货绝对值远高于去年同期46%
；一旦后续终端需求恢复不及预期，则库存去化速度
势必放缓，高库存易成为压垮骆驼的最后一根稻草。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

估值顶：现货以及盘面价格均处于相对高位

Ø 现货价来看，当下华东地区市场价9575元/吨，远超近6年均值8609元/吨；盘面价来看，主力合约收盘价接近μ+σ，
绝对价格反弹处于高位。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

估值顶：生产利润偏高，在产业链中仍处于高估状态

Ø 现货利润来看，当下非一体化生产利润-310元/吨，一
体化利润1488元/吨；而我国一体化生产装置产能占
比达43%，非一体化装置产能仅有18%，整体上仍处
于高利润状态，在产业链中处于相对高估状态。
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GOLDTRUST FUTURES 观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

技术顶：日线级别盘整收阴，短线见顶信号明显

Ø 从技术走势上看，日线级别多次在临近前高附近盘整，且今日在BOLL线上轨收大阴线，MACD高位多次背离，均出
现短线调整信号。



GOLDTRUST FUTURES

后市展望：反弹高空，把握调整机会

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎数据来源：iFinD，Wind，Mysteel，金信期货研究院

Ø 从去年12月份开始，盘面在原油以及纯苯大幅走强带动下，成本支撑显著，盘面走出非常标准的主升浪行情；
以指数计，从低点7776元/吨反弹至近期高点9604元/吨，涨幅接近23.5%，可谓是一骑绝尘；但价格大幅走强之
下，终端需求改善不佳，且产量以及库存绝对值依然处于疫情后几年高位，产业链中估值处于偏高位置。

Ø 后市来看，基本面驱动中性偏空，且原料端原油也位于较高位置，一旦出现调整，成本弱化之后，故事终将落
幕；技术面上，高位走弱信号明显，驱动偏空；故认为苯乙烯在经过较长时间反弹之后，高估之下短线有调整
需求，可考虑反弹做空。

Ø 风险点：地缘冲突干扰；宏观政策变动；需求恢复情况；原料波动情况



谢谢大家！
金信期货 研究院
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