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摘要 

华泰期货纯苯上市专题系列之四：纯苯下游格局。分为横向对比分析及纵向自身分

析。 

横向对比的分析，第一是纯苯下游苯乙烯、己内酰胺、酚酮、苯胺、己二酸五大品种

的下游需求占比及基础介绍；第二是按照外采纯苯比例加权后的纯苯下游需求占比，

找出对纯苯需求边际影响更大的品种；第三是列出五个品种的年度产能增速，对比 5

个品种的投产周期；第四是分析纯苯需求分地区占比，且各地区下游占比分析，特别

是定价主要集中地的华东的下游需求占比分析，还有是较为重要地区的山东的下游需

求占比分析。 

纵向的单品种研究，分析该五个品种，主要是装置分析，涉及到自有纯苯及外采纯苯

的比例及装置特点、地区分布、企业集团集中度等。
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纯苯下游格局横向分析 

五大下游品种对纯苯的需求占比及基础介绍 

图 1: 2024 年纯苯下游需求占比|单位：% 

 

数据来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院整理 

按产量推算的纯苯下游需求占比，纯苯下游主要是苯乙烯、己内酰胺、苯酚（酚

酮）、苯胺、己二酸，根据 2024 年上述 5 个品种的产量，分别按 0.79、1、0.92、

0.86、1 的单耗折算为各自对纯苯的需求量，从而获得各下游品种对纯苯的需求占比。 

图 2: 2024 年苯乙烯下游需求占比|单位：%  图 3: 2024 年锦纶下游需求占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

（1）苯乙烯，是纯苯第一大下游占 42%，华东港口市场苯乙烯纸货及纯苯纸货交易活

跃，苯乙烯期货、苯乙烯纸货与纯苯纸货的价差交易活跃。国内苯乙烯的生产工艺主

要包括 乙苯脱氢法、环氧丙烷-苯乙烯联产法（PO/SM 联产法）和 C8 抽提法。苯乙

烯的生产以乙苯脱氢法为主（占 74%），0.79 吨纯苯+0.29 吨乙烯生产 1 吨苯乙烯；其

次是 PO/SM 联产法（占 21%），PO/SM 法以丙烯和乙苯为原料，用共氧化法生产环氧

丙烷和苯乙烯单体。 

苯乙烯主要下游为 PS、EPS、ABS、UPR 等，下游需求占比分别为 27%、25%、22%、
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8%。EPS 主要应用于家电包装、保温板材、保鲜箱等。PS 主要应用于电子电器、日用

品、包装容器等。ABS 主要应用于家用电器、办公设备、汽车等。UPR 主要应用于玻

璃钢、人造石材。 

（2）CPL 即己内酰胺是纯苯第二大下游需求，占 21%。国内己内酰胺生产工艺为环己

酮氨肟化法（HAO 法）及磷酸羟胺法（HPO 法）。主要为 HAO 法占比 83%，，1 吨纯

苯生产 1 吨己内酰胺，而 HPO 法占比 17%。HAO 法为：纯苯加氢生产环己烷，氧化获

得环己酮，再与硫酸羟胺缩合生成环己酮肟，最后通过贝克曼重排得到 CPL。HPO 法

为：先用氨生产出磷酸羟胺，再和环己酮进行肟化反应生成己内酰胺，同样亦是用以

纯苯加氢及氧化后得到的环己酮为原料。 

CPL 主要用于生产 PA6（占 98%的 CPL 需求），PA6 主要用于生产锦纶。锦纶下游占比

最大的是锦纶长丝，占 60%，主要应用于服装、其次是家纺，近 2 年户外运动的火热，

冲锋衣及防晒衣等需求拉动锦纶长丝需求增长，但进入 2025 年户外需求对锦纶的支撑

有所放缓。17%为 PA6 工程塑料，用于汽车零件、电子设备外壳等。 

图 4: 2024 年苯酚下游需求占比|单位：%  图 5: 2024 年丙酮下游需求占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

 

图 6: 2024 年双酚 A 下游需求占比|单位：%  图 7: 2024 年 PC 下游需求占比|单位：% 
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数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

（3）苯酚（酚酮）作为纯苯第三大下游需求，占 17%。国内苯酚生产工艺均为异丙苯

法，0.92 吨纯苯+0.505 吨丙烯生产 1 吨苯酚+0.6 吨丙酮，因此苯酚及丙酮是共同产

物。苯酚+丙酮共同生产双酚 A，因此双酚 A 是苯酚和丙酮的重要下游，分别占苯酚需

求 67%、占丙酮需求 33%。 

苯酚第一下游需求为双酚 A（占 67%）。双酚 A 主要下游为聚碳酸酯 PC（占 68%），

PC 主要应用于电子电器、板材片材、汽车；双酚 A 第二大下游为环氧树脂（占

30%），主要应用于粉末涂料油漆、电子电器、复合材料等。苯酚第二下游需求为酚醛

树脂（占 21%）。酚醛树脂应用非常广，应用于层压板、模塑料、铸造业、磨料磨具、

耐火材料等。 

丙酮第一下游需求为双酚 A（占 33%）。丙酮第二下游需求为 MMA（占 27%），MMA

主要用于制作 PMMA 又称作亚克力或有机玻璃，主要应用于卫生及建材、汽车、电器

等领域。丙酮其余下游为其他溶剂、异丙醇等。 

（4）苯胺占纯苯需求 12%，国内苯胺生产工艺均为硝基苯催化加氢法，0.86 吨纯苯

+0.75 吨浓硝酸生产 1 吨苯胺，先是纯苯与浓硝酸反应生产硝基苯，再催化加氢制备苯

胺。 

苯胺主要用于生产 MDI（占 84%），MDI 分为聚合级 MDI（生产聚氨酯硬泡）和纯

MDI（生产聚氨酯）。 

聚合级 MDI 下游需求占比如下，应用最大的是冰箱/冷柜（占 28%），因此大白电中的

冰箱的内销及外销排产需要密切关注，第二为为板材（约占 26%），其中 16%为无醛人

造板，10%为其他板材；其余较为分散，有汽车、喷涂、管道、胶黏剂等用途。 

图 8: 2024 年苯胺下游需求占比|单位：%  图 9: 2024 年聚合 MDI 下游需求占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 
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图 10: 2024 年纯 MDI 下游需求占比|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

纯 MDI 下游需求占比如上，较为分散，有 TPU、鞋底、氨纶、PU 浆料、改性、胶黏剂

等应用。TPU 用于制作各种鞋材、管材、薄膜、胶黏剂等；氨纶主要用于服装、其次

是家纺；PU 浆料应用于纺织、皮革、涂料、粘合剂等。 

图 11: 2024 年己二酸下游需求占比|单位：%  图 12: 2024 年 PA66 下游需求占比|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

己二酸占纯苯需求 7%，国内己二酸生产工艺主要为环己烯法（占比 81%）及环己烷法

（占比 19%）。1 吨纯苯生产 1 吨己二酸。环己烯法为纯苯加氢获得环己烯，水合及氧

化获得己二酸；环己烷法为纯苯加氢获得环己烷，环己烷在钴盐或硼酸催化剂作用

下，通过空气氧化生成环己醇和环己酮混合物（KA 油），KA 油通过硝酸氧化获得己

二酸。 

己二酸用于生产聚酯多元醇，再用于聚氨酯的生产，因此部分下游需求与纯 MDI 的下

游重合，因 MDI 与聚酯多元醇合成聚氨酯，如 PU 浆料、TPU、鞋底原液等均与纯 MDI

下游重合，不再赘述。而己二酸下游增长较快的为 PA66，目前已上升到己二酸下游占

比最大的品种（占 34%），主要应用于工程树脂，其次为工业丝。 
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五大下游品种对纯苯的需求占比（按外采纯苯占比加权） 

图 13: 各纯苯下游自身外采纯苯比例（按产能）|单

位：% 

 图 14: 按外采纯苯比例加权后的纯苯下游需求占比|单

位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

剔除各下游的自有纯苯一体化产能后，按外购纯苯比例加权后的纯苯下游需求占比 

由于部分下游装置为一体化装置，自带上游纯苯，我们为了研究能够影响市场的纯苯

“总量”而不仅是“流通量”，因此我们对纯苯各下游装置表梳理，刨除自有纯苯的装置

后，获得该下游的外采纯苯产能占其总产能的比例，再按此加权到（1）的下游需求占

比，重新计算“外采纯苯”的各下游对纯苯需求的占比。 

关于纯苯下游装置的自有纯苯及外采纯苯装置分析，在下文再进行。 

从横向看，苯乙烯一体化自有纯苯比例更高，外采纯苯的装置产能占比仅 34%；然后是

苯酚，外采纯苯的装置产能为 51%，接近一半的产能为一体化；而 CPL 外采纯苯的产

能装置占比去到 76%，大部分需要外采；苯胺、己二酸外采纯苯的产能装置更是高达

94%及 95%，基本都是外采。因此一体化自有纯苯占比较大的仅为苯乙烯及苯酚。 

而按外购纯苯比例加权后的纯苯下游需求占比，出人意料的是，排第一的变为了己内

酰胺，占比 28%，苯乙烯变成了排第二为 25%。而酚酮下降到了 15%，苯胺、己二酸分

别提升到了 19%、12%。因此通过外购纯苯比例加权后，CPL 采购纯苯相较苯乙烯纯

苯、对纯苯流通量需求的影响更大；其次是苯胺、己二酸这些外采纯苯比例大且公司

集中度高的品种，对纯苯流通量需求的影响亦有所加大。但上述分析是基于数据，实

际情况为，纯苯的交易定价地区在华东，华东地区的下游占比主要为苯乙烯及苯酚，

因此该两个品种对纯苯的价格影响更大，特别是苯乙烯对纯苯的影响大于 CPL；CPL 分

布在华中、山东、华南，己二酸分布在山东、西南，苯胺主要分布在山东、华东。  
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五大下游品种的投产周期 

图 15: 五大下游品种投产周期|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯乙烯 2020 年至 2023 年维持 28%-20%的高速投产周期，进入 2024 年-2025 年后投产

放缓。 

CPL 在锦纶需求拉动下，2023 年及 2024 年分别 16%及 21%的投放周期，但 2024 年开

始逐步进入亏损，2025 年投产增速放缓至 10%。 

苯酚从 2020 年起进入高速投产潮，国产替代进口的过程，2020 年-2024 年的投产增速

平均高达 23%，而 2025 年苯酚投产增速放缓至 13%。 

苯胺产能投放则呈现间断式，21 年 13%，23 年 10%，投产增速数字未有前面几个品种

高，25 年投产增速 8%。 

己二酸在 23 年大幅投产 25%后，亏损投产逐步放缓，25 年投产计划均延后，未有投产

计划。 

从纵向自身单品种比较：苯乙烯投产潮暂过；苯酚及己内酰胺仍处于投产周期但投产

增速放缓；苯胺正常投产；己二酸亏损后投产延后。横向五个品种看，5 个品种投产均

出现投产放缓状态；从 2025 年内 5 个品种新增投产对纯苯新增需求量来看（按单耗算

绝对量，而非上图投产增速对比），主要是苯乙烯，然后是苯酚 CPL，最后是苯胺。 
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纯苯的消费分地区占比，各地区的 5大下游需求占比 

图 16: 2024 年纯苯下游需求占比|单位：% 

 

数据来源：大连商品交易所 华泰期货研究院整理 

纯苯的主要消费地仍是华东（上图的华东包含山东），且华东为纯苯的主要交易市

场，纸货交易活跃，常州江阴纸货交割地。其余地区占比与华东相较偏小。 

图 17: 华东地区纯苯需求占比（按五大下游产能计

算）|单位：% 

 图 18: 山东地区纯苯需求占比（按五大下游产能计

算）|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

按各地区 5 大下游装置产能换算耗苯名义需求，得到各地区的下游需求占比，为更精

细，本段分析中，对地区的划分定义：华东地区（即仅指江浙）及山东地区分开看，

华南地区含福建地区。 

作为纯苯定价中心的华东地区，且为净流入地区，第一大下游为苯乙烯占 58%，第二为

苯酚占 23%，CPL 的占比非常小。因此前文曾述 CPL 对纯苯需求占比大，但在定价地华

东地区，仍是苯乙烯及苯酚对纯苯更有影响力。 

而紧靠华东的山东地区，亦有稳定的地区价差，山东为仅次与华东的第二大净流入地

区。第一大下游仍是苯乙烯占 36%，第二大下游为 CPL 占 22%，其余苯酚苯胺己二酸均
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有 13%-15%，相对华东来说，下游更为分布平均。 

图 19: 华北地区纯苯需求占比（按五大下游产能计

算）|单位：% 

 图 20: 华南地区纯苯需求占比（按五大下游产能计

算）|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院整理 

华北地区及华南地区（包含福建），均是主要集中在苯乙烯以及 CPL 这两个品种的下

游需求为主，苯乙烯占绝对大份额，CPL 占第二份额。 

纯苯下游格局纵向分析 

苯乙烯装置分析：自有纯苯及外购纯苯装置 

苯乙烯装置中，自有纯苯装置占比高达 66%，代表性的主要是三桶油以及大炼化，中石

化、中海油、中石油三桶油装置基本自有纯苯，另外大炼化的恒力、浙石化、盛虹、

裕龙等同样自有纯苯。虽然上述装置主要一体化，但亦会出现上游纯苯及下游苯乙烯

检修不同步的情况，从而出现纯苯外卖或外采缺口，亦需要密切跟踪一体化装置的检

修。 

而外购纯苯的苯乙烯装置以民营炼厂为主，主要分布在山东及江浙，山东主要的有利

华益、万华、淄博峻辰、青岛海湾等；江浙的烷烃类的有卫星石化、华泰盛富、新浦

化学，该三套分别为乙烷、乙丙烷裂解获得的乙烯，特别是卫星石化受美国乙烷出口

政策影响。另外主要的还有常州新阳、江阴利士德（已长停），均属于利润敏感型。 
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苯乙烯装置地区分布及集团分布 

图 21: 苯乙烯装置产能地区占比|单位：%  图 22: 外购纯苯的苯乙烯装置产能地区分布|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯乙烯装置主要分布在华东、华南、山东、东北，分别为 43%、19%、18%、10%；但剔

除自有纯苯的苯乙烯装置，仅算外购纯苯的苯乙烯装置的地区产能占比，则主要集中

在华东及山东分别为 50%及 39%，对纯苯流通量的需求影响更大。 

图 22: 苯乙烯装置分集团|单位：% 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯乙烯装置分集团占比，前四集团产能约占 49%，看起来比较大，排第一为中石化占

24%，第二为民营大炼厂的浙石化 11%，随后为中海油 8%，中石油 6%。其中浙石化单

家企业产能占比大，但为纯苯一体化，且纯苯有过剩产能外销，其苯乙烯及纯苯检修

不同步时，对华东纯苯影响较大。其余民营炼厂分布较为平均，苯乙烯市场竞争激

烈。 
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己内酰胺 CPL 装置分析：自有纯苯及外购纯苯装置 

CPL 装置中，自有纯苯装置占比仅 24%，主要为中石化企业及中石化合资企业，中石化

企业为巴陵石化（湖南石化），合资企业为巴陵恒逸及南京东方，但合资企业结算仍

以外购核算，若这样划分则自有纯苯比例降至 11%。除中石化相关企业外，基本为外购

纯苯装置。 

己内酰胺 CPL 装置地区分布及集团分布 

图 23: CPL 装置产能地区占比|单位：%  图 24: CPL 装置产能分集团|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

CPL 装置主要分布在华中（28%）、山东（27%）、华南（含福建）（26%），并不在主

要定价地的华东，因此 CPL 先通过影响上述三个地区的纯苯需求，再间接传导至华

东。CPL 分企业集中度并不高，第一是中石化占 21%，但剩余的基本各占 5%-10%，非

常分散。前文所述，山东主要是华鲁、兖矿、东明旭阳；华中主要是中石化、神马、

三宁；华南（含福建）主要是恒申、永荣。 

CPL 装置自带下游 PA6 装置的占比约在 44%，往下游延伸一体化程度尚可。代表性的

企业主要有鲁西、恒升、阳煤、潞宝；巴陵石化、湖北三宁、河南神马；最具代表性

的为福建永荣及福建申远。 

而 CPL 装置自带下游 PA6 再自带更下游的锦纶的占比仅在 21%，主要为福建永荣及福

建申远。 
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图 25: CPL 装置带下游 PA6 的占比|单位：%  图 26: CPL 装置带下游 PA6 且再带更下游锦纶的占比|

单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯酚装置分析：自有纯苯及外购纯苯装置 

酚酮装置中，自有纯苯装置占比较大在 49%，主要为中石化、中石油、中海油企业以及

民营大炼化的恒力、盛虹、浙石化。而外购纯苯的酚酮企业，华东主要是宁波台化、

上海西萨、瑞恒等；山东主要是万华、利华益等；华南主要是惠州忠信。 

69%的苯酚装置带下游双酚 A 装置；并且 69%的苯酚装置中的 35%为自有双酚 A 且自有

PC 装置，因此苯酚装置的下游一体化程度较高，其中代表性的有：万华、利华益、中

沙天津、恒力、浙石化。 

图 27: 苯酚装置带下游双酚 A 的占比|单位：%  图 28: 苯酚装置带下游双酚 A 且带再下游的 PC 的占比

|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 
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苯酚装置地区分布及集团分布 

图 29: 苯酚装置产能地区占比|单位：%  图 30: 苯酚装置产能分集团|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯酚装置大部分集中在华东（49%）、其次是山东（19%）、华南（13%），对华东纯苯

需求有一定影响力。苯酚企业集中度并不高，前 2 为浙石化占 12%，中石化占 12%，惠

州忠信（香港建滔）10%、其余占 5%-7%，集中度不高，产业仍处于投产扩张期，延续

利润压缩，亏损淘汰非一体化装置，等待上下游一体化程度进一步加深及产能集中度

等待进一步提高。 

苯胺装置分析：自有纯苯及外购纯苯装置、地区分布、集团分布 

苯胺装置中，自有纯苯装置占比仅在 6%，仅有中石化南京化工。其余绝大部分均为外

采纯苯。 

图 31: 苯胺装置产能地区占比|单位：%  图 32: 苯胺装置产能分集团|单位：% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理  数据来源：隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院整理 

苯胺装置绝大部分集中在华东（37%）、及山东（33%）两个地区。头部企业突出，万

华占总产能 48%，其苯胺生产 MDI，为全球第一的 MDI 生产企业，行业集中度较高，

同时万华亦是中国纯苯需求量排第一的企业（除三桶油外）。近 3 年来聚氨酯需求的

东北

13%

西北

0%

华北

6%

山东

19%

华中

0%

华东

49%

华南

13%

西

南

0%
中石化

12%

中石油

1%

中海油

3%中化

7%

浙石化

12%

香港建滔

10%

万华

7%

利华益

7%

恒力

7%

盛虹

6%

台化

6%

长春化工

5%

华谊

3% 其他

14%

东北

8%

西北

0%

华北

6%

山东

33%
华中

0%

华东

37%

华南

8%

西南

8%

万华

48%

科思创

9%

金岭

8%

康乃尔

8%

巴斯夫

6%

中石化

6%

天脊

6%

其他

9%



纯苯专题丨 2025/07/03 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   16 / 17 

持续增长给予 MDI 及苯胺可观的利润，但进入 2025 年需求放缓，两段利润均压缩。 

己二酸装置分析：自有纯苯及外购纯苯装置、地区分布、集团分布 

己二酸装置中，自有纯苯装置占比仅在 5%，仅中石油产能。其余绝大部分均为外采纯

苯。 

图 33: 己二酸装置产能地区占比|单位：%  图 34: 己二酸装置产能分集团|单位：% 
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己二酸装置大部分集中在西南（34%）、及山东（25%）两个地区。头部企业突出，华

峰占总产能 34%，其次是华鲁、海力、神马等。自 2023 年大幅投产后处于过剩亏损格

局，通过增加出口，维持低开工维持局面。
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