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[Table_Title] 化工 化学制品 

MDI 十月挂牌价上调，符合预期 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 MDI 十月份挂牌价，其中聚合 MDI 挂牌价为 35000

元/吨，纯 MDI 挂牌价为 29800 元/吨。 

 

聚合 MDI 直销挂牌价上调，基本符合预期。公司分销市场与九月份调

整后挂牌价持平，直销市场跟随分销市场价格大幅上调，显示当前货

源仍不宽松。纯 MDI 挂牌价上调 2100 元/吨，纯 MDI 市场供需稳定，

价格下半年以来稳步上行，当前华东地区市场价 35000 元/吨左右。纯

MDI 的高价也支撑聚合 MDI 高位运行。四季度开局良好，公司对价格

的主导能力也在不断加强。 

维持买入评级。聚合 MDI9 月份下半月出现短暂回调，调整幅度自高

点下降 6000-7000 元/吨，主要是供应端边际改善。中短期看，价格在

35000 元/吨有较强支撑，10 月下旬需关注几套检修装置复产货源相对

宽松以及逐渐步入淡季之后价格调整情况。上调我们对 17-18 年业绩

的预测，预计 17-18 年归属于上市公司股东净利润分别为 119.17 亿元

和 111.54 亿元，EPS 分别为 4.36 元和 4.08 元，对应 PE 分别为 9.6

倍和 10.2 倍，维持买入评级。 

 

风险提示：淡季需求大幅下降，新产能投产进度超出预期 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015 

2013 

2016 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 19492.38 30099.86 57756.53 55171.34 

（+/-%） -11.75% 54.42% 91.88% -4.48% 

净利润(百万元） 1609.74 3679.42 11917.00 11154.00 

(+/-%) -33.46% 128.57% 223.88% -6.40% 

摊薄每股收益(元) 0.59 1.35 4.36 4.08 

市盈率（PE） 70.7 30.9 9.6 10.2 

资料来源：Wind，太平洋证券 

 

 

 走势比较 
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 2,734/2,595 

总市值/流通(百万元) 111,930/106,231 

12 个月最高/最低(元) 42.63/20.05 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《9 月聚合 MDI 分销市场价格上调

6500 元/吨，货源继续紧张》

--2017/09/11 

《万华化学（600309）9 月份挂牌

价点评：高高在上，短期难下》

--2017/08/30 

《万华化学（600309）点评：此

26000 非彼 26000，纯苯低位下 MDI

价差创新高》--2017/08/08 

 

[Table_Author] 证券分析师：陈振华 

电话：010-88321630 

E-MAIL：chenzh@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517080003 

证券分析师：杨伟 

执业资格证书编码：S1190517030005 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院/机构业务部 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761/88321717 

传真： (8610) 88321566 

重要声明 
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