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年报观点总结： 

经历连续两年的扩能冲击与需求走弱后，芳烃产业链正在逐步走

出深度调整阶段。进入 2026 年，纯苯与苯乙烯所处的周期位置已出

现明显分化：纯苯率先完成估值下移与供需再平衡，而苯乙烯则在供

给拐点显现与下游扩能持续兑现的共同作用下，具备率先修复弹性的

基础。 

从纯苯端看，行业最剧烈的供给冲击阶段已基本过去。2024–

2025 年国内纯苯产能与进口量同步高增，推动价格中枢持续下移，但

这一轮压力已在低利润和高库存中被充分消化。进入 2026 年，国内

新增产能增速趋稳，海外供应端亦逐步受到装置老化、盈利承压及结

构调整的制约，纯苯供应的外生冲击明显减弱。在需求端，纯苯下游

扩能节奏放缓虽限制消费弹性，但行业整体已进入“低增长、弱波

动”的新均衡阶段。纯苯更多体现为成本定价属性，其核心功能将由

趋势驱动转向对下游利润的稳定支撑。 

相比之下，苯乙烯的周期位置更具弹性。随着新增产能规模大幅

回落，行业已告别前两年的快速扩张阶段，供给端约束显著增强。与

此同时，下游 3S 仍处于产能集中投放期，需求增长具备相对确定

性，使苯乙烯供需结构由持续宽松逐步转向边际改善。在供给弹性下

降的背景下，任何装置扰动都可能放大阶段性供需错配，市场对库存

与流通货源的敏感度明显提升。 

从产业链整体来看，2026 年芳烃链运行逻辑正由“量的扩张”向

“结构修复”过渡。纯苯在经历深度调整后率先完成底部构建，价格

重心趋稳；苯乙烯则在供给拐点确立后，具备阶段性修复与弹性释放

的条件。两者之间的联动关系亦将发生变化，纯苯对苯乙烯的压制效

应减弱，产业利润分配有望向中下游倾斜。 

综合判断，2026 年并非全面反转之年，但已具备清晰的周期切换

特征：纯苯“稳”、苯乙烯“动”，芳烃产业链正逐步从磨底阶段迈

向结构性修复的新起点。 
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一、2025 年行情复盘：供给压力的全面显性化 

1、2025 年纯苯行情回顾 

2025 年纯苯价格整体呈现“前高后低、重心下移”的运行特征。全年华东

地区纯苯现货均价约为 6220 元/吨，较 2024 年的 8284 元/吨显著回落，同比下

跌 2064 元/吨，跌幅约 25%。 

从全年节奏看，一季度初期（1—2月）市场呈现阶段性偏强走势。当时港

口库存持续去化，叠加山东部分港口对受制裁油轮靠港的限制，引发市场对原

料供应收紧的预期。与此同时，汽油及调油需求表现活跃，推动芳烃价格整体

走高。受消费税抵扣政策调整影响，山东独立炼厂经营承压，物流及运力受

限，华东向山东的跨区域套利通道阶段性打开，纯苯相对苯乙烯的价差明显走

阔。 

进入二季度（3—5月），市场逐步转向偏弱格局。海外货源集中流入，纯

苯到港量明显增加，外盘报价承压下行，中石化挂牌价多轮下调对市场形成指

引。在供应宽松预期强化的背景下，纯苯价格表现持续弱于苯乙烯，二者价差

整体收窄。 

三季度前半段（6—7月）供应压力进一步显现。进口量维持高位，同时国

内新增装置集中释放产能，港口库存快速累积。随着前期检修装置陆续重启，

行业开工率回升，市场供给弹性增强，纯苯价格缺乏上行动力，对苯乙烯价差

长期徘徊于低位区间。 

三季度后半段至四季度初（8—10 月），供需格局阶段性改善。纯苯到港节

奏放缓，港口库存出现明显回落，下游提货积极性提升，对现货市场形成支

撑，纯苯相对苯乙烯的价格优势再度显现，价差有所修复。 

年末阶段（11—12 月），纯苯市场再度承压。受美湾歧化装置减产影响，

美国纯苯价格阶段性走高，但亚美套利窗口缺乏持续性，亚洲货源未能有效分

流。韩国等主流出口资源仍集中流向中国，推动国内进口维持高位，港口库存

攀升。与此同时，下游装置在低利润下持续降负，需求端支撑走弱。尽管苯乙

烯港口库存回落，但在纯苯高库存压制下，苯乙烯—纯苯价差再度收敛。 

图 1：2025 年纯苯价格走势（元/吨） 

 
数据来源：iFinD、通惠期货研发部 
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2025 年纯苯新增产能约 233 万吨。截至年末，国内纯苯总产能约为 2672

万吨。考虑到年内大连石化 18 万吨、齐鲁石化 21 万吨装置退出，全年纯苯净

新增产能约 200 万吨，对应产能增速约 8%。 

从产量端看，2025 年国内纯苯累计产量约 2302 万吨，同比增长约 10%。在

新增产能逐步释放的背景下，装置运行整体保持稳定，全年月均开工率约为

78.6%，较上年同期提升约 1.08 个百分点。 

 

2、2025 年苯乙烯行情回顾 

2025 年苯乙烯价格在原料纯苯价格重心下移的背景下整体承压运行，全年

呈现高位回落、震荡下行的走势。年内华东地区苯乙烯现货价格主要在 6300—

8700 元/吨区间波动，年度均价约为 7430 元/吨，较 2024 年均价 9170 元/吨同

比下跌 1740 元/吨，跌幅约 19%。从全年节奏看，价格高点集中于春节后，二

季度在宽幅震荡中阶段性修复，三季度再度走弱，四季度整体维持低位徘徊。 

一季度苯乙烯价格先抑后稳。春节后下游原料库存及长约资源较为充裕，

叠加到港节奏偏快，苯乙烯港口库存持续累积，现货价格承压运行，生产利润

一度明显亏损。至 3 月，随着浙石化苯乙烯装置进入检修、到港量阶段性下

降，同时出口装船量有所增加，港口库存由升转降，供需边际改善带动价格企

稳。 

二季度价格重心下探但基差波动加剧。在原料端纯苯价格持续走弱及外部

宏观扰动影响下，苯乙烯价格刷新上半年低点，低价环境下生产利润阶段性修

复。5—6月期间，港口库存下降至偏低水平，叠加恒力石化检修提前，短期供

应收缩，市场供需缺口扩大，苯乙烯现货基差快速走强；随后随着检修装置重

启、到港预期回升，供应压力重新显现，基差自高位回落。 

三季度供应宽松主导市场运行。纸货交割结束后，叠加京博思达睿 67 万吨

/年苯乙烯新装置投产，现货流通资源明显增加。同时，下游需求季节性转弱，

终端提货节奏放缓，3S 行业库存持续累积，苯乙烯生产利润再度陷入亏损区

间，港口库存持续攀升，基差整体走弱，价格重心再度下移。 

四季度库存回落但需求拖累明显。苯乙烯港口库存自高位回落，基差走势

呈现先强后弱。一方面，吉林石化、广西石化及山东国恩等新建装置陆续投

产，供应端弹性增强；另一方面，欧洲苯乙烯价格走强带动出口阶段性回升，

下游刚需补货一度提振市场情绪，现货基差短暂修复。但临近年末，下游 3S 行

业亏损扩大、开工率持续走低，需求支撑不足，苯乙烯基差再度收缩，价格维

持低位震荡运行。 
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图 2：2025 年苯乙烯价格走势 

 
数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

进入 2026 年，纯苯与苯乙烯并未进入需求坍塌或系统性过剩的新阶段，

但同样缺乏推动价格与利润持续抬升的刚性条件。新增产能压力较前两年明显

缓解，但存量产能与副产机制决定供给端自我修复能力仍强。 

三、2026 年纯苯：供给钝化下的宽幅震荡 

1、2026 年纯苯扩产节奏维持 

纯苯新增产能投放节奏放缓，但裂解、重整及歧化装置决定其供给具有明

显副产属性，主动减产难度较大。 

表 1：2025 年纯苯投产（万吨） 

时间 所属企业 工艺 产能 地区 投产时间 

2025Q1 裕龙石化 

乙烯裂解 

22 山东 1 月 

2025Q2 

埃克森美孚惠州 20 广东 5 月 

万华化学 18 山东 5 月 

镇海炼化 15 浙江 6 月 

2025Q3 

山东裕龙石化 重整、歧化 48 山东 8 月 

京博石化 
乙烯裂解 

15 
山东 

9 月 
5 

浙石化 30 
浙江 

宁波大榭 催化重整 22 

2025Q4 
吉林石化 

乙烯裂解 
20 吉林 10 月 

广西石化 18 广西 2025 年内 
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河南丰利石化 催化重整 9 河南 2025Q4 

淄博峻辰 裂解抽提 6 山东 12 月 

合计 248 
 

数据来源：通惠期货研发部 

表 2：2026 年纯苯投产计划（万吨） 

所属企业 工艺 产能 地区 计划投产时间 

巴斯夫（广东） 乙烯裂解 15 广东 

26Q1 
中石化湖南石化 

催化重整 7 
湖南 

乙烯裂解 8 

唐山迪牧 甲苯脱甲基 20 河北 26Q2 

淄博峻辰 
乙烯裂解 

15 山东 

26Q3 

华锦阿美 65 辽宁 

中石油塔里木石化 芳烃抽提 6 新疆 

河北盛腾 甲苯歧化 8 河北 

洛阳石化 

乙烯裂解 

- 河南 

福建中沙 30 福建 26Q4 

山东新时代 10 山东 - 

中海壳牌 20 广东 - 

九江石化 催化重整 45 江西 - 

合计 249 
 

数据来源：通惠期货研发部 

2、供应端变量主要源自进口 

2025 年我国纯苯进口规模显著攀升，其背后核心原因在于原本应被美国市

场吸收的亚洲货源未能实现有效分流。年内纯苯进口量大幅增长，对国内供给

端形成明显冲击，1—11 月我国纯苯累计进口量约 507 万吨，同比增幅达

33.6%，显著高于历史同期水平。进一步拆解其成因，进口高增并非单一因素驱

动，而是多区域贸易流向变化共同作用的结果。 

从美湾方向看，受美国化工需求与调油需求整体偏弱影响，当地纯苯市场

结构较以往年份明显转弱，韩美之间的套利空间在全年大部分时间内未能打

开。同时，美国关税政策调整亦对套利窗口形成额外抑制，直至年末美湾纯苯

供需阶段性趋紧，才促成少量贸易洽谈，预计 12 月约有 3万吨韩国货源发往美

国。相较前两年美国市场对韩国纯苯的显著吸纳作用，2025 年这一分流效应基

本缺失，韩国出口资源更多转向亚洲市场，其中相当比例流入中国。全年自韩

国进口的纯苯占我国总进口量的比重接近 49%，成为推动进口规模扩大的主要

来源。 

与此同时，欧洲市场的变化亦对全球纯苯贸易流向产生重要影响。受当地

化工需求疲弱影响，苯乙烯等纯苯下游产能逐步出清，市场此前一度预期产能
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收缩将引发贸易流重构以对冲供应下降。然而在汽车、建筑等终端需求持续低

迷、成本优势削弱的背景下，欧洲聚苯乙烯等下游产品产量同比下滑同样明

显，需求端疲软最终反向压制了外盘纯苯价格。随着区域内供需宽松加剧，欧

洲纯苯货源自年中起逐步向亚洲外溢，截至 10 月底，流入我国的欧洲纯苯进口

量已累计约 6.2 万吨。 

在上述多重因素叠加影响下，2025 年我国纯苯进口规模预计将刷新历史高

位，全年进口量有望超过 550 万吨，同比增幅预计在 30%以上，对国内供需平

衡与库存水平形成持续压力。 

图 3：纯苯月度进口量（万吨） 

 

数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

图 4：纯苯国际价差（美元/吨） 

 
数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

3、韩国石化产能重组影响 

2025 年 8 月下旬，在韩国政府协调推动下，LG 化学、乐天化学、SK 等十

家主要石化企业达成业务重组共识，计划对国内石脑油裂解装置进行整合，涉

及产能规模约 270—370 万吨/年。若相关重组方案能够全面落地，按照韩国裂

解装置的产品结构测算，预计将对应削减约 40—50 万吨/年的纯苯产出能力，
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对区域供应格局形成一定影响。 

但从实际执行层面来看，韩国纯苯供应的收缩幅度在短期内或较为有限。

一方面，该重组协议目前仅要求企业在年底前提交实施方案，尚未明确具体装

置退出的时间安排，产能出清的实际落地节奏仍存在不确定性，相关影响更可

能在明年年中以后逐步显现；同时，部分装置亦可能通过调整负荷运行来对冲

产能关停带来的影响。另一方面，新增产能投放将对重组带来的减量形成明显

抵消。根据规划，韩国 Soil 公司计划于明年年中投产一套 180 万吨/年的石脑

油裂解装置，配套纯苯产能约 30 万吨/年，在较大程度上对冲上述重组计划可

能带来的纯苯供应收缩效应。 

综合来看，尽管韩国炼化行业整合方向明确，但在新增装置投放与产能退

出节奏不明的共同作用下，短期内区域纯苯供应收紧幅度或相对有限，其对全

球及中国市场的影响仍有待进一步观察。 

4、下游扩张动能放缓，纯苯需求增速承压 

2025 年，纯苯下游整体运行环境明显趋弱，行业特征集中体现在盈利能力

下降、库存水平抬升以及需求增速放缓三个方面。从结构上看，纯苯主要下游

中，仅苯乙烯在新增装置集中释放的带动下，全年产量保持相对较快增长，增

幅约在 14%左右；其余下游产品产量扩张节奏明显放缓，增速普遍回落至个位

数区间。与 2024 年纯苯消费量同比约 15%的高增长相比，2025 年下游需求扩张

显著降速，全年纯苯消费增幅约为 8%，对应消费规模约 3168 万吨。盈利层

面，随着产品价格承压与成本波动加剧，纯苯下游整体加权利润由 2024 年的小

幅盈利状态转为亏损，年度均值降至约-57 元/吨，行业经营压力明显上升。 

展望 2026 年，纯苯下游需求扩张动能预计进一步减弱。一方面，下游新增

产能投放规模持续收缩，整体供给扩张对原料需求的拉动作用下降；另一方

面，在全球经济增速放缓及贸易环境不确定性加大的背景下，终端需求增长趋

于谨慎。作为纯苯最主要的消费方向，苯乙烯 2026 年的新增产能主要集中于下

半年，其中以华锦阿美 70 万吨装置为代表，新增产量更多来自前一年下半年投

产装置的爬坡释放，全年产量增速预计回落至 6%左右。其余下游如苯酚、己内

酰胺、苯胺等新增项目数量有限，且多集中在年中以后投放，对需求的拉动作

用相对有限，产量增速预计仍维持个位数水平。综合来看，2026 年纯苯下游整

体消费增速或进一步放缓至约 5%，较 2025 年下降约 3个百分点。  

图 5：苯乙烯产能利用率  图 6：苯乙烯利润 

 

 

 
数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 
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图 7：己内酰胺产能利用率  图 8：己内酰胺利润 

 

 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

图 9：苯酚产能利用率  图 10：苯酚利润 

 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

图 11：苯胺产能利用率  图 12：苯胺利润 

 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 
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图 13：己二酸产能利用率  图 14：苯胺产能利用率 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

5、纯苯下游新增产能统计 

展望 2026 年，纯苯下游领域仍规划有一定规模的扩能项目，但在行业格局

发生变化的背景下，其实际落地节奏或将偏于谨慎。按照现有规划，年内纯苯

下游仍存在多项新增产能预期，包括华锦 70 万吨/年的苯乙烯装置、广西恒逸

60 万吨/年的己内酰胺项目、淄博睿霖及中沙古雷合计 53 万吨/年的苯酚产

能、南京化学 30 万吨/年的苯胺装置以及荣盛台州 45 万吨/年的己二酸项目。

若按各产品生产单耗折算，对纯苯形成的理论新增需求规模合计约 216 万吨/

年，在静态测算下，下游扩能量级仍高于上游新增供给。 

但需要强调的是，上述扩能计划面临较大的兑现不确定性。一方面，纯苯

主要直接及间接下游在过去两年中已陆续进入产能过剩阶段，行业盈利中枢整

体下移，企业在经营策略上更加注重通过减产与控量来稳定价格，新增装置的

投产节点普遍较最初规划有所推迟。另一方面，即便装置按期建成，其从“产

能”向“实际产量”的转化仍将受到开工率约束，在利润承压环境下，新产能

释放速度可能明显低于理论水平。因此，2026 年纯苯下游扩能对需求的拉动作

用，更可能呈现渐进式释放，而非集中兑现。 

表 3：2026 年纯苯下游新增产能统计 

时间 所属企业 产能 投产时间 

苯乙烯 
北方华锦 70 2026Q3 

烟台万华 3 投产推迟 

己内酰胺 
广西恒逸 60 2026Q4 

平煤神马 20 2027Q1 

苯酚 
淄博睿霖 28 2026Q1 

中沙古雷 25 2026Q4 

苯胺 南京化学 30 2026Q3 

己二酸 荣盛（台州） 45 2026Q2 

折算纯苯需求 216 
 

数据来源：CCF、通惠期货研发部 
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6、纯苯 2026 年：供给主导格局延续，纯苯波动幅度收敛 

展望 2026 年，国内纯苯供给端仍将保持扩张态势，全年计划新增产能约

250 万吨，与 2025 年新增规模大体相当。在前一年产能基数抬升、“减油增

化”持续推进以及韩国未来削减部分 NCC 产能的背景下，国内装置运行意愿预

计维持偏强，行业开工率有望保持在较高水平，年内纯苯产量增速或回升至

10%左右。国内供应增长仍将对市场形成约束，并在一定程度上对冲进口增速放

缓带来的影响。 

需求端方面，纯苯下游仍面临全球经济增速放缓、企业盈利承压、新增产

能投放节奏趋缓以及终端库存偏高等多重约束，消费扩张动能或进一步减弱。

从全年视角看，纯苯供需矛盾整体不大，但供给增速快于需求增长，库存或呈

现小幅累积态势，市场平衡更多依赖时间和库存消化完成。 

从节奏上看，年内库存变化或呈现前低后高特征，上半年整体偏去库，下

半年累库压力逐步显现。其中，一季度可能先累后去，二、三季度去库相对明

显，四季度库存回升压力较大。价格驱动因素预计仍以成本端变化为主，供需

对价格的边际影响有所减弱，波动幅度趋于收敛。 

对比 2025 年国产与进口供应同步高增所导致的价格中枢下移，2026 年供

给端增长压力有望边际缓解。石油苯扩能节奏预计放缓，歧化装置在 PX 格局向

好背景下维持高开工，石油苯产量或在 2400 万吨附近；进口量基准预期维持在

540—555 万吨区间，若海外产能退出快于预期，进口规模存在小幅回落空间。

下游方面，苯乙烯需求增速放缓、己内酰胺受减产制约，而苯胺及部分次级下

游出口或带来边际支撑，纯苯需求结构有望由分化走向收敛。 

表 4：纯苯年度供需平衡表 

年度 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 

石油苯 

产能 1571 1736 2042 2335 2438 2676 2930 

产量 1272 1460 1559 1918 2086 2190 2430 

增速 - 14.8% 6.8% 23.0% 8.8% 5.0% 11.0% 

开工率 81.0% 84.1% 76.3% 82.1% 85.6% 81.8% 82.9% 

加氢苯 

产能 561 561 572 548 617 620 630 

产量 331 352 364 395 416 410 400 

开工率 59.0% 62.7% 63.6% 72.1% 67.4% 66.1% 63.5% 

进口 210 296 332 336 424 550 560 

增速 - 41.0% 12.2% 1.2% 26.2% 29.7% 1.8% 

总供应量 1813 2108 2255 2649 2926 3150 3390 

增速 - 16.3% 7.0% 17.5% 10.5% 7.7% 7.6% 

需求总量 1760 2125 2340 2551 2930 3171 3370 

增速 - 20.7% 10.1% 9.0% 14.9% 8.2% 6.3% 

库存变化 53 -17 -85 98 -4 -21 20 
 

数据来源：百川盈孚、通惠期货研发部 
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四、2026 年苯乙烯：利润驱动，上有顶下有底 

1、苯乙烯扩产速度放缓 

展望 2026 年，国内苯乙烯扩能节奏明显放缓，全年计划新增产能约 73 万

吨，主要包括烟台万华 3 万吨/年的 C8 抽提项目以及下半年预期投产的华锦阿

美 70 万吨/年乙苯脱氢装置。在新增规模收缩的背景下，苯乙烯产能增速预计

将由 2025 年的约 12%回落至 3%左右。受此影响，行业供给扩张压力边际减轻，

但在前期装置集中投产的延续效应下，全年产量仍将保持一定增长，增速预计

在 6%附近。 

从产量增长来源看，一方面，2025 年下半年集中落地的苯乙烯新装置将在

2026 年继续释放爬坡产量，对供应形成持续补充；另一方面，随着海外部分落

后苯乙烯产能逐步退出，国际供需格局边际改善，国内苯乙烯行业利润有望修

复，在一定程度上推动装置开工率继续上行，进一步支撑产量增长。 

同时需要关注的是，尽管整体供给扩张趋缓，但苯乙烯市场对装置运行变

化仍较为敏感。若大型装置出现非计划性变动，仍可能在局部阶段对流通货源

形成扰动。类似情形在 2025 年已有体现，例如乙烷原料受关税因素影响，曾引

发部分装置开工预期调整。上述不确定性仍是 2026 年苯乙烯供给端需要重点关

注的风险因素。 

表 5：苯乙烯新增投产（2025/2026 年，万吨/年） 

年度 所属企业 产能 投产时间 

2025 

裕龙石化 50 2024.12 

京博思达睿 67 2025.08 

锦江石化 6 2025.8 

吉林石化 60 2025.10 

广西石化 60 2025.10 

2025 合计 243 

2026 
烟台万华 3 延后 

华锦阿美 70 2026H2 

2026 合计 73 
 

数据来源：SMM、通惠期货研发部 
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图 15：苯乙烯月度产量  图 16：苯乙烯月度检修损失量 

 

 

 
数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

图 17：苯乙烯非一体化利润  图 18：苯乙烯-纯苯价差 

 

 

 
数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

图 19：苯乙烯港口库存（万吨） 

 
数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 
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2、下游扩能提速，苯乙烯需求扩张伴随结构承压 

2025 年，苯乙烯下游消费的扩张主要来自新增装置集中释放所带来的产量

抬升。随着 ABS、PS 等核心下游产能陆续投放，行业供给能力显著增强，带动

两者全年产量同比实现双位数增长。同时，SBS 领域在新建项目推动下，产量

增幅明显高于其他下游品种，进一步强化了苯乙烯需求的阶段性扩张动能。在

多品种同步放量的带动下，2025 年苯乙烯表观消费规模预计处于 1750—1770

万吨区间，全年需求增速约在 9%—10%。 

进入 2026 年，苯乙烯下游扩能进程预计仍将处于高位运行阶段。以 3S 体

系为核心，ABS、PS 均规划较大规模的新产能释放，EPS 亦有新增项目陆续落

地，整体将对苯乙烯需求形成进一步支撑。在此基础上，苯乙烯全年消费量有

望提升至约 1950 万吨，需求增速或延续在 10%左右的相对高位水平。 

在下游扩能持续加速的背景下，苯乙烯产业链结构性矛盾正加快显现。在

新增产能集中释放阶段，即便终端消费维持稳定，库存仍难以顺利消化，企业

被迫通过主动降负、集中检修等方式维持价格体系，行业自我调节特征愈发突

出。终端层面，国内家电与汽车消费在政策刺激边际减弱后需求弹性下降，叠

加关税压力抬升，出口增长动能持续走弱。整体来看，下游需求对苯乙烯的拉

动方式正由“规模扩张”转向“节奏博弈”，行业运行更依赖库存变化与供给

扰动，一旦供应边际收缩，价格弹性有望被快速放大。 

图 20：EPS 产能利用率  图 21：EPS 利润 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

图 22：ABS 产能利用率  图 23：ABS 利润 

 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 
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图 24：PS 产能利用率  图 25：PS 利润 

 

 

数据来源：上海钢联、通惠期货研发部  数据来源：上海钢联、通惠期货研发部 

 

表 6：苯乙烯下游新增投产（2025/2026 年，万吨/年） 

2025 所属企业 产能 投产时间 总计 

ABS 

浙石化 2线 30 2024.12 

223 

浙石化 3线 30 2025.3 

裕龙石化 60 2025.4 

大庆石化 20 2025.7 

亿科化学 23 2025.7 

吉林石化 
40 2025.11 

20 2025.12 

PS 

赛宝龙 

12 2025.1 

56 

12 2025.5 

12 2025.6 

广西石化 
10 2025.11 

10 2025.12 

2026 

ABS 

高桥石化 10 2026Q1 

101 
中石化英力士 30 2026.6 

新浦化学 21 2026 

广西长科 40 2026 

PS 

上海赛科 12 2026 年初 

117 
河南网塑 50 2026H1 

安庆聚信 15 2026 

浙江一塑二期 40 2026 
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EPS 

辉航新材料 12 2026H1 

82 
广西骅桥新材料 40 2026H2 

浙江麦堆 18 2026H2 

天津大沽 12 2026 
 

数据来源：公开资料整理、通惠期货研发部 

展望 2026 年，苯乙烯供给端扩张节奏明显放缓。全年规划新增产能约 73

万吨，在新增规模收缩的背景下，行业产能增速预计由上一年的两位数水平回

落至约 3%。尽管如此，受前期投产装置持续爬坡以及行业运行效率改善影响，

苯乙烯实际产量仍将保持一定增长，全年增速预计在 6%左右，供给端对市场的

边际压力有所减轻。 

需求端方面，苯乙烯主要下游 3S 领域仍处于产能集中释放阶段，对原料需

求形成较强支撑，全年苯乙烯表观消费规模预计提升至约 1950 万吨，需求增速

有望维持在 10%左右。但需要注意的是，终端需求环境的约束逐步显现。国内

汽车与家电消费在政策刺激效应逐渐减弱后，需求弹性有所下降；海外市场则

在前期补库完成后进入去库存周期，在关税压力持续存在的背景下，出口增长

动能或进一步放缓。 

图 26：ABS 库存（万吨） 

 
数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

 

 

 



 
 
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                     市场有风险，入市需谨慎！ 
17

                                                                  纯苯&苯乙烯年度报告 
 

图 27：PS 库存（万吨） 

 
数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

图 28：EPS 库存（万吨） 

 

数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

在上述供需结构下，3S 产品社会库存仍处于偏高区间，下游企业控产稳价

意愿增强，行业逐步进入以主动调节为主的运行阶段。全年供需节奏判断下，
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苯乙烯市场具备形成去库通道的基础，下半年在新增产能释放趋缓后，供需缺

口有望进一步扩大。在此背景下，苯乙烯行情的核心机会不再来自需求放量，

而更多体现在供给扰动与库存变化所触发的阶段性修复。一旦装置运行出现波

动或去库节奏连续兑现，价格对供给收缩的敏感度将明显提升，苯乙烯—纯苯

价差存在阶段性修复空间，行情表现将以结构性反弹与节奏性交易机会为主。 

 

3、国补政策对下游需求的影响 

进入 2026 年，国家层面对内需的政策基调仍以“稳”为主，核心目标在

于缓解经济下行压力、稳定重点行业运行，而非通过强刺激推动需求快速扩

张。在此背景下，苯乙烯下游需求所面对的政策环境，更接近于“托底式支

持”而非“趋势性拉动”，其影响主要体现在需求节奏、库存周期及企业经营

预期层面。 

在家电领域，消费品以旧换新与耐用消费更新政策若延续实施，将继续对

终端销量形成一定支撑，但其本质仍是存量需求释放与更新节奏前移。考虑到

当前家电保有量已处高位，且房地产竣工与新开工持续偏弱，政策对新增需求

的创造能力有限。对应到苯乙烯下游材料端，PS、ABS 的单位家电用量已趋于

稳定，政策更多有助于缓解企业成品库存压力、改善短周期补库意愿，而难以

显著抬升苯乙烯的年度需求中枢。 

汽车领域对苯乙烯需求的支撑作用在 2026 年有望继续增强，但其拉动方

式呈现出明显的结构性特征。国内市场中，在新能源汽车渗透率持续提升及相

关配套政策延续的背景下，整车产销量仍具增长基础，汽车消费总量保持扩

张。与此同时，出口端虽面临贸易壁垒与海外去库存压力，但在中国新能源车

型竞争力仍具优势的情况下，整体出口规模预计维持在较高水平。对应到材料

端，ABS 等苯乙烯下游产品在轻量化、智能化及内外饰升级中的应用持续深

化，单车用量稳步提升，有助于对冲部分销量波动影响。综合来看，汽车行业

对苯乙烯的需求已由周期性波动转向稳中增长，其对下游消费形成中长期支

撑，但边际拉动强度仍取决于车型结构变化与出口节奏。 

图 29：中国乘用车销量与增速（万辆、%）  图 30：中国新能源汽车渗透率（%） 
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数据来源：中国汽车工业协会、通惠期货研发部  数据来源：乘联会、通惠期货研发部 

图 31：中国新能源卡车销量与增速（辆、%）  图 32：中国新能源重卡销量与增速（辆、%） 

 

 

 

数据来源：中国汽车工业协会、通惠期货研发部  数据来源：第一商用车网、通惠期货研发部 

图 33：中国新能源汽车出口数量与增速（万辆、%）  图 34：中国纯电汽车出口数量与占比（辆、%） 

 

 

 

数据来源：中国汽车工业协会、通惠期货研发部  数据来源：iFinD、通惠期货研发部 

包装与电子电器领域同样体现出政策影响的边界。环保与绿色包装政策更

多作用于材料规范与替代路径，而非直接放大 EPS 的需求规模；电子电器领域

的技术创新与国产化导向，则主要体现在材料性能升级和产品结构调整，对 

PS、ABS 消费总量的拉动相对有限。 

综合来看，2026 年政策环境对苯乙烯下游的核心意义在于稳定行业运行底

部、延缓需求下滑速度，而非重塑需求增长曲线。在下游产能持续扩张、终端

行业盈利能力承压的背景下，苯乙烯需求仍将更多由行业自身供需格局与终端

消费修复情况主导，政策变量对总量的影响仍然有限，但对库存节奏和价格波

动幅度具有一定缓冲作用。 
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4、苯乙烯 2026 年：供给增速放缓，需求韧性尚存，价格重心以区间震荡为主 

展望 2026 年，苯乙烯行业将逐步从前期的快速扩能阶段过渡至增速放

缓、结构调整主导的新阶段。在新增产能显著回落的背景下，供给端对价格的

压制边际减弱，但下游需求修复的持续性与行业库存去化节奏，仍将对市场形

成关键约束。 

从供给端看，2026 年苯乙烯计划新增产能约 73 万吨，较 2025 年明显下

降，行业产能增速回落至 3% 左右。考虑到部分新增装置集中在 2025 年下半

年投产，其产量释放将在 2026 年形成一定的“顺延增量”，叠加国内装置在

利润修复预期下维持相对偏高的运行水平，全年苯乙烯产量增速预计仍在 6% 

附近。但整体而言，供给端已由“持续扩张”转向“稳中有增”，新增压力显

著弱于前两年。 

需求端仍是 2026 年苯乙烯运行逻辑的核心。主力下游 3S（ABS、PS、

EPS）仍处于产能投放高峰期，苯乙烯表观消费量预计升至 1950 万吨附近，需

求增速有望维持在 10% 左右。但需要关注的是，下游扩能更多体现为产能层面

的扩张，在终端需求偏弱、库存偏高的现实约束下，新增产能向实际消费的转

化效率存在不确定性。家电、汽车等终端行业在政策托底下或维持稳定运行，

但需求弹性有限，海外市场亦逐步由补库存转向去库存阶段，下游对苯乙烯的

拉动强度较难进一步放大。 

库存与节奏层面，2026 年苯乙烯或整体呈现温和去库格局，但节奏上存在

明显分化。上半年在供应释放与下游消化同步推进的情况下，供需相对平衡；

下半年若新增产能兑现不及预期、叠加部分装置扰动，阶段性流通货源偏紧的

可能性仍然存在。相比前几年，库存对价格的驱动作用趋于减弱，市场波动更

多体现为成本与供需错配下的区间运行。 

综合来看，2026 年苯乙烯市场将进入“低增速、低波动、重结构”的运行

阶段。在供给压力边际缓解、需求韧性尚存但弹性不足的背景下，价格中枢难

以趋势性抬升，更多以区间震荡方式运行，市场关注重点将从“产能投放”逐

步转向“装置稳定性、库存变化与下游兑现能力”。 

表 7：苯乙烯年度供需平衡表 

年度 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 

产能 1197 1450 1742 2087 2120 2401 2470 

产量 1000 1243 1392 1564 1583 1805 1905 

增速 - 24.3% 12.0% 12.4% 1.2% 14.0% 5.5% 

开工率 83.5% 85.7% 79.9% 74.9% 74.7% 75.2% 77.1% 

进口量 283 169 114 79 41 25 25 

出口量 3 24 56 37 25 33 30 

净进口 280 145 58 42 16 -8 -5 

总供应量 1280 1388 1450 1606 1599 1797 1900 



 
 
 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                     市场有风险，入市需谨慎！ 
21

                                                                  纯苯&苯乙烯年度报告 
 

增速 - 8.4% 4.5% 10.8% -0.4% 12.4% 5.7% 

总消费量 1290 1380 1401 1582 1610 1750 1950 

增速 - 7.0% 1.5% 12.9% 1.8% 8.7% 11.4% 

库存变化 -10 8 49 24 -11 47 -50 
 

数据来源：百川盈孚、通惠期货研发部 

五、总结 

从全年供需结构看，2026 年纯苯与苯乙烯的库存运行方向将出现明显分

化，成为影响产业链定价逻辑的核心特征。纯苯在国内新增产能维持高位、进

口规模难以明显回落的背景下，供给端压力仍将持续释放，而下游需求增速放

缓，全年大概率呈现温和累库格局；苯乙烯则在新增产能明显收缩、下游 3S 

仍具产量扩张基础的支撑下，供需结构相对偏紧，库存有望延续去化趋势。 

在库存走势一松一紧的格局下，芳烃链难以形成一致方向的单边行情。纯

苯价格受累库预期制约，上行空间受限，更偏向成本定价；苯乙烯则因供给弹

性下降，对装置扰动和库存变化更为敏感，阶段性修复行情仍具触发条件。两

者走势分化，将使产业链利润分配持续向中下游倾斜。 

整体来看，2026 年芳烃链的核心特征并非趋势反转，而是结构重塑。价格

运行由“同涨同跌”转向“强弱分化”，市场博弈重心将从方向判断转向库存

节奏与价差变化。纯苯偏弱运行、苯乙烯相对偏强的结构性格局，有望成为贯

穿全年的主线逻辑。 
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