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 [Table_Title] 地产链化工品追踪系列报告（2024-12）： 

住建部表示将持续用力推动房地产市场止跌回稳，PVA等

月均价环比回暖 
 

[Table_ReportDate] 2025 年 1 月 2 日 
 

本期内容提要： 
[Table_Summary] [ble_Sum 
➢ 房地产行业作为化工重要的终端下游，承载着较大的消费体量，本

报告旨在追踪地产链上游化工产品月度变化情况，寻找产业链投资

机会。 

➢ 下游地产行业方面： 

➢ 11 月国房景气指数继续环比回暖，化工产品价格指数同环比下

行。2024 年 11 月，全国房地产开发景气指数为 92.62 点，同比下降

0.73 点，环比增长 0.14 点；2024 年 11 月，中国化工产品价格指数

(CCPI)均值为 4351.22，同比下降 7.76%，环比下降 1.41%。 

➢ 住房城乡建设部：持续用力推动房地产市场止跌回稳。2024 年 12 月

24 日至 25 日，全国住房城乡建设工作会议在北京召开。住房城乡建

设部相关负责人 25 日表示，2025 年，将持续用力推动房地产市场止

跌回稳，推动构建房地产发展新模式。会议指出，持续用力推动房地

产市场止跌回稳。一是着力释放需求。把“四个取消、四个降低、两

个增加”各项存量政策和增量政策坚决落实到位，大力支持刚性和改

善性住房需求。有效发挥住房公积金支持作用。加力实施城中村和危

旧房改造，推进货币化安置，在新增 100 万套的基础上继续扩大城中

村改造规模，消除安全隐患，改善居住条件。对群众改造意愿强烈、

条件比较成熟的项目重点支持。二是着力改善供给。商品房建设要严

控增量、优化存量、提高质量。以需定购、以需定建，增加保障性住

房供给，配售型保障房要加大力度，再帮助一大批新市民、青年人、

农民工等实现安居。（来自新华网、新华社、央广网） 

➢ 上游化工产品方面： 

➢ （1）玻璃产业链： 

➢ 【玻璃】2024 年 12 月，平板玻璃 5mm 月均价为 1368.00 元/吨，环

比下降2.02%，同比下降31.56%；平板玻璃月均毛利为10.91元/吨，

环比增长 248.72%，同比下降 97.65%。 

➢ 【纯碱】 2024年 12月，重质纯碱月均价为 1536.68元/吨，环比下降

1.17%，同比下降 47.90%；轻质纯碱月均价为 1450.36 元/吨，环比

下降 0.52%，同比下降 47.92%；纯碱毛利月均值为-54.80 元/吨，环

比增长 49.44%，同比下降 105.17%。 

➢ （2）水泥产业链： 

➢ 【水泥】2024 年 12 月，水泥月均价为 370.48 元/吨，环比增长

0.53%，同比增长 6.91%；水泥月均毛利为 53.83 元/吨，环比增长
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10.99%，同比增长 78.33%。 

➢ 【减水剂】2024 年 12月，萘系减水剂月均价为 3850.00 元/吨，环比

持平，同比增长 3.72%。2024 年 12 月，聚羧酸减水剂单体 TPEG 月

均价为 7823.36 元/吨，环比增长 0.53%，同比增长 10.19%；聚羧酸

减水剂单体月均毛利为-14.29 元/吨，环比增长 77.53%，同比增长

93.01%。 

➢ （3）涂料产业链： 

➢ 【钛白粉】2024 年 12 月，钛白粉月均价为 14401.36 元/吨，环比下

降 2.12%，同比下降 9.52%；钛白粉月均毛利为-713.02 元/吨，环比

下降 16.72%，同比下降 535.96%。 

➢ （4）保温材料产业链： 

➢ 【MDI】2024 年 12 月，纯 MDI 月均价为 18563.64 元/吨，环比下降

2.64%，同比下降 9.07%。2024 年 12 月，聚合 MDI 月均价为

18056.82 元/吨，环比下降 0.75%，同比增长 16.12%。 

➢ （5）家居产业链： 

➢ 【TDI】2024 年 12 月，TDI 月均价为 12900.00 元/吨，环比增长

1.20%，同比下降 21.81%；TDI 月均毛利为 519.80 元/吨，环比增长

38.97%，同比下降 91.35%。 

➢ （6）型材管材产业链： 

➢ 【聚乙烯】2024 年 12月，聚乙烯月均价为 8687.36 元/吨，环比增长

2.11%，同比增长 7.25%。 

➢ 【聚丙烯】2024 年 12月，聚丙烯粒料月均价为 7507.23 元/吨，环比

下降 0.07%，同比增长 0.25%；聚丙烯粒料月均毛利为-344.07 元/

吨，环比下降 8.79%，同比下降 5.12%。 

➢ 【PVC】2024 年 12 月，PVC 电石法月均价为 4798.59 元/吨，环比

下降 4.06%，同比下降 13.30%；PVC 月均毛利为-779.77 元/吨，环

比下降 48.22%，同比下降 94.95%。 

➢ （7）胶粘剂产业链： 

➢ 【DMC】2024 年 12 月，DMC 月均价为 12872.73 元/吨，环比增长

0.27%，同比下降 8.27%；DMC 月均毛利为-1564.84 元/吨，环比下

降 1.37%，同比增长 1.39%。 

➢ 【PVA】2024 年 12 月，PVA 月均价为 11757.74 元/吨，环比增长

2.15%，同比增长 8.16%。 

➢ 风险因素：宏观经济不景气导致需求下降的风险；行业周期下原材

料成本增长或产品价格下降的风险；经济扩张政策不及预期的风险 
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下游房地产对化工品影响较大 

1、房地产及上游化工品月度表现 

房地产行业作为化工重要的终端下游，承载着较大的消费体量，房地产行业景气度的变化，或将对部分重

要化工产品带来直接和显著的影响。2024 年 11 月，全国房地产开发景气指数为 92.62 点，同比下降 0.73

点，环比增长 0.14 点；2024 年 11 月，中国化工产品价格指数(CCPI)均值为 4351.22，同比下降 7.76%，

环比下降 1.41%。 

图 1：国房景气指数及 CCPI 

 

 
 

资料来源：同花顺 iFinD，信达证券研发中心 

2024 年 11 月，商品房销售面积累计同比下降 14.30%，其中住宅下降 16.00%，办公楼下降 8.80%，商业

营业用房下降 5.30%。2024 年 12 月，中国 30 大中城市商品房成交面积为 1545.02 万平方米，同比增长

19.76%，环比增长 31.89%。 

图 2：商品房销售面积变化情况（%）  图 3：中国 30大中城市商品房成交面积（万平方米） 

 

 
 

  

 
 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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房地产开发可以分为拿地、开工、预售、施工、竣工以及后续的装修等阶段，化工品几乎贯穿房地产的开

工、施工、竣工以及装修等阶段。房地产行业涉及的化工品多种多样，与开工和施工相关的主要是水泥、

型材管材、胶粘剂、保温材料等，向上游又延伸出减水剂、PVC、PP、PE 等多种化工品，与竣工以及装

修有关的主要是玻璃、家具家电、涂料等，向上游又涉及纯碱、TDI、钛白粉等化工品。 

图 4：房地产开发产业链中的主要化工品 

 

 
 

资料来源：高景亚太公众号、百川盈孚，信达证券研发中心 

我们跟踪了房地产产业链上游的数种化工品近期动态。2024年 12月，同比来看， 聚合 MDI、聚羧酸减水

剂单体 TPEG、PVA 等月均价有所上涨，纯碱、平板玻璃等化工品价格同比下降明显；环比来看，PVA、

聚乙烯等月均价环比有所上升，PVC 电石法、纯 MDI、钛白粉、平板玻璃等月均价环比下行明显。 

图 5：房地产上游化工品月均价同环比表现 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

  

板块 指标 时间 数值 环比涨幅 同比涨幅 单位

保温材料 聚合MDI价格 2024/12 18,057      -0.75% 16.12% 元/吨

水泥 聚羧酸减水剂单体TPEG价格 2024/12 7,823        0.53% 10.19% 元/吨

胶黏剂 PVA价格 2024/12 11,758      2.15% 8.16% 元/吨

型材管材 聚乙烯价格 2024/12 8,687        2.11% 7.25% 元/吨

水泥 水泥价格 2024/12 370           0.53% 6.91% 元/吨

水泥 萘系减水剂价格 2024/12 3,850        0.00% 3.72% 元/吨

型材管材 聚丙烯粒料价格 2024/12 7,507        -0.07% 0.25% 元/吨

胶黏剂 DMC价格 2024/12 12,873      0.27% -8.27% 元/吨

保温材料 纯MDI价格 2024/12 18,564      -2.64% -9.07% 元/吨

涂料 钛白粉价格 2024/12 14,401      -2.12% -9.52% 元/吨

型材管材 PVC电石法价格 2024/12 4,799        -4.06% -13.30% 元/吨

家居 TDI价格 2024/12 12,900      1.20% -21.81% 元/吨

玻璃 平板玻璃5mm价格 2024/12 1,368        -2.02% -31.56% 元/吨

玻璃 重质纯碱价格 2024/12 1,537        -1.17% -47.90% 元/吨

玻璃 轻质纯碱价格 2024/12 1,450        -0.52% -47.92% 元/吨

http://www.cindasc.com/
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2、行业近期动态 

住房城乡建设部：持续用力推动房地产市场止跌回稳。2024 年 12 月 24 日至 25 日，全国住房城乡建设工作会

议在北京召开。住房城乡建设部相关负责人 25 日表示，2025 年，将持续用力推动房地产市场止跌回稳，推动

构建房地产发展新模式。会议指出，持续用力推动房地产市场止跌回稳。一是着力释放需求。把“四个取消、

四个降低、两个增加”各项存量政策和增量政策坚决落实到位，大力支持刚性和改善性住房需求。有效发挥住

房公积金支持作用。加力实施城中村和危旧房改造，推进货币化安置，在新增 100 万套的基础上继续扩大城中

村改造规模，消除安全隐患，改善居住条件。对群众改造意愿强烈、条件比较成熟的项目重点支持。二是着力

改善供给。商品房建设要严控增量、优化存量、提高质量。以需定购、以需定建，增加保障性住房供给，配售

型保障房要加大力度，再帮助一大批新市民、青年人、农民工等实现安居。（来自新华网、新华社、央广网） 

2024年第 52周 20城二手房成交量环比增长 2.1%。2024年 12月 30日，中指研究院发布统计报告显示，2024

年第 52 周（12 月 22 日-12 月 28 日），其监测的 20 城二手房成交 35527 套，环比略增 2.1%，同比则大幅增长

103.4%。具体来看，一线城市二手房成交 13276套，环比增长 0.9%，同比增长 119.8%。其中深圳二手房成交

环比下降 6.7%，同比增长 437.0%，同比增幅居一线城市首位。二线代表城市二手房成交 19214 套，环比增长

6.5%，同比增长 109.4%，其中南宁 52 周成交同环比增幅均超一倍。三四线代表城市二手房成交 3037 套，环

比下降 15.1%，同比增长 35.3%。（来自央广网、新京报、中指研究院） 

印度对华玻璃制品作出反倾销终裁。2024 年 12 月 19 日，印度商工部发布公告，对原产于或进口自中国的真空

不锈钢保温瓶或其他不锈钢容器（Vacuum Insulated Flask or other Vessels,?of Stainless Steel）作出反倾销肯

定性终裁，建议对中国的涉案产品征收为期 5 年的反倾销税，税额为 1732 美元/吨。涉案产品为不锈钢保温瓶

和其他保温容器，如保温杯/马克杯、随身杯以及保温主体的玻璃水瓶/水壶和其他保温容器。涉及印度海关编码

96170011、96170012 和 96170090 项下的产品。本案的反倾销税不适用于饮水器、炖锅、保温午餐盒、冰桶/

冰盒等容器以及无保温的单壁水杯、电热水壶和其他电动容器。（来自中玻网、中国贸易救济网、印度官方公报

网） 

华鲁恒升规划建设 30 万吨/年 TDI 项目。近日，华鲁恒升（荆州）有限公司规划建设 30 万吨/年 TDI 项目的信

息在相关网站发布。2024 年 11 月 15 日，华鲁恒升（荆州）有限公司 30 万吨/年 TDI 项目获湖北发改委备案。

11 月 28 日消息，该项目正在办理前期手续，尚未启动设计施工工作，处于规划可研阶段。建设地点为湖北省

荆州市江陵县经济开发区煤电港化产业园。建设内容：项目建设 36 万吨/年 DNT 装置、60 万吨/年废酸浓缩装

置、23 万吨/年 TDA 装置、30 万吨/年 TDI 装置，配套建设 30 万吨/年离子膜烧碱装置（40%以上采用工业废盐

的离子膜烧碱）、27万吨/年硝酸装置、21万吨/年氯化铵等装置及公辅设施（如涉及危险化学品建设，报应急管

理部门审批）。（来自石油和化工园区微信公众号） 
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玻璃产业链（平板玻璃+纯碱） 

平板玻璃上游原材料主要是纯碱、石英砂等，下游主要用于建筑（70%）、汽车（20%）和电子（10%）。

在浮法玻璃窑炉制作的平板玻璃中，主要以天然气、发生炉煤气、石油焦粉和重油为燃料，以纯碱、石英

砂等为原料。根据是否需要再加工，玻璃可以分为平板玻璃和深加工玻璃。平板玻璃可进一步制成钢化玻

璃、镀膜玻璃和特种玻璃，应用于建筑、汽车和电子领域。建筑领域主要有节能 Low-e、普通浮法和建筑

超白；电子领域有 ITO 玻璃、电子超薄等。 

图 6：平板玻璃产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

平板玻璃月均价格及毛利走势：2024年12月，平板玻璃5mm月均价为1368.00元/吨，环比下降2.02%，

同比下降 31.56%；平板玻璃月均毛利为 10.91 元/吨，环比增长 248.72%，同比下降 97.65%。 

平板玻璃月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月供应量上升，约在 390-400 万吨上下波动。（2）需

求方面：随着促进房地产市场止跌回稳的各项政策效果显现，房地产市场交易趋于活跃，交易价格出现回

稳势头。总的来看，在各项政策作用下，2024 年 11 月份房地产市场积极变化增多，市场信心得到提振，

止跌回稳动能在增强，后期走势有望继续改善。（来自百川盈孚） 

图 7：平板玻璃价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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纯碱，又称苏打、碱灰、碱面，主要成分是碳酸钠。纯碱作为基础的化工原料被广泛应用于建材、石油化

工、冶金、食品、纺织、国防等众多领域。制碱需要用到动力煤、天然气等燃料，制成的碱根据密度的不

同，分为轻碱和重碱，重碱是在轻碱生产出后再次加工制成的，两者呈现不同的物理状态。前者密度更小，

呈白色结晶粉末状；后者密度更高，呈白色细小颗粒状，两者作用于不同的下游产业。 

图 8：纯碱产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

纯碱月均价格及毛利走势：2024年 12月，重质纯碱月均价为 1536.68 元/吨，环比下降 1.17%，同比下降

47.90%；轻质纯碱月均价为 1450.36 元/吨，环比下降 0.52%，同比下降 47.92%；纯碱毛利月均值为-

54.80 元/吨，环比增长 49.44%，同比下降 105.17%。 

纯碱月度供需回顾：（1）供应方面：中国国内纯碱总产能为 4345 万吨，2024 年 12 月纯碱产量环比变化不

大，纯碱行业开工率约为 81.9%。（2）需求方面：2024年 12月国内纯碱下游需求表现仍显平淡。轻碱下游

日用玻璃、焦亚硫酸钠、泡花碱、两钠、冶金、印染、水处理等行业需求表现相对一般；重碱下游需求用

量有限。（来自百川盈孚） 
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图 9：纯碱价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

 

图 10：纯碱期货价格（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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水泥产业链（水泥+减水剂） 

水泥上游原材料主要是石灰石、粘土、动力煤、铁矿等，下游主要用于房地产（30%）、基础设施建设

（40%）、农村建设（20%）等。水泥属于传统行业，产品同质化较高，但替代品较少。用水泥制成的砂

浆或混凝土被广泛用于土木建筑、交通、水利、电力、石油、化工、国防等工程建设，成为建筑业、特别

是钢混建筑的发展基础材料。 

图 11：水泥产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

水泥月均价格及毛利走势：2024年12月，水泥月均价为370.48元/吨，环比增长0.53%，同比增长6.91%；

水泥月均毛利为 53.83 元/吨，环比增长 10.99%，同比增长 78.33%。 

水泥月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月水泥产量环比小幅下滑，环比减少 3.23%，北方地区错

峰停窑面积不断扩大，同时下游需求接近尾声，难以刺激厂家生产，水泥产量减少；南方地区自主错峰生产。

总的来看，水泥产量延续下滑趋势。（2）需求方面：2024 年 12 月北方地区气温转冷，外部施工活动减少，

市场陆续结束，水泥需求走势下行；南方地区市场需求稳中偏弱运行，部分地区受降温天气等因素影响，

市场需求减弱，部分地区存在赶工项目，但水泥用量不多，仍不及往年同期水平。整体看，2024 年 12 月

市场需求呈现下滑趋势。（来自百川盈孚） 

图 12：水泥价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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减水剂主要包括萘系减水剂和聚羧酸减水剂。其中萘系减水剂上游原材料主要是工业萘、硫酸、烧碱和甲

醛，下游主要应用于制作混凝土。聚羧酸减水剂上游原材料是乙烯，下游制作成混凝土后，主要应用于铁

路公路、轨道交通、交通枢纽和建筑地产行业。据张洋《高性能减水剂在混凝土中的应用与发展》，为了

确保混凝土工程的整体质量，通常在水泥中加入外加剂。高性能减水剂作为一种外加剂，在混凝土中加入

减水剂是为了吸收水分，增加混凝土的凝结度。加入减水剂的混凝土通常具有减水率高、流动性好的特点，

同时也提升了混合料的强度。 

图 13：萘系减水剂产业链 

 
 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

 

图 14：聚羧酸减水剂产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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萘系减水剂月均价格走势：2024 年 12 月，萘系减水剂月均价为 3850.00 元/吨，环比持平，同比增长

3.72%。 

萘系减水剂月度供需回顾：（1）供应方面：全国萘系减水剂装置总产能为 431.6 万吨，长期停车产能 115

万吨。2024 年 12 月萘系减水剂行业开工为 17.85%，环比上调 0.89 个百分点。（2）需求方面：2024 年

12月混凝土市场需求平淡，价格呈弱势。2024年 12月混凝土各地区项目工程减少，因此 2024年 12月市

场整体需求一般，东北地区户外温度降低不宜施工，各工程进入冬休状态，南方地区目前发运量无明显变

动，市场进入平淡期，市场销量不旺。（来自百川盈孚） 

聚羧酸减水剂单体月均价格及毛利走势：2024 年 12 月，聚羧酸减水剂单体 TPEG 月均价为 7823.36 元/

吨，环比增长0.53%，同比增长10.19%；聚羧酸减水剂单体月均毛利为-14.29元/吨，环比增长77.53%，

同比增长 93.01%。 

聚羧酸减水剂单体月度供需回顾：（1）供应方面：2024年 12月单体开工较 2024年 11月波动不大。2024

年 12 月份零星检修企业复产。随着天气转冷，北方地区单体厂家生产积极性降低，华东地区企业开工波

动不大，整体来看，2024 年 12 月单体开工小幅调整为主。（2）需求方面：北方天气转冷，下游对单体需

求较少，华东地区虽天气较暖，但需求并未有明显增量，基本上以刚需采购为主。（来自百川盈孚） 

图 15：萘系减水剂价格（元/吨）  图 16：聚羧酸减水剂单体价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

 
 
 
 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心  资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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涂料产业链（油漆+钛白粉） 

涂料上游原材料主要是乳液、树脂、填料、颜料和助剂，下游主要应用于房地产（70%）、家电（10%）、

汽车（10%）和特路（10%）等。 

图 17：涂料产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

钛白粉是涂料的原材料之一，上游主要有硫酸法和氯化法两种制作方法，下游主要应用于涂料、油墨、塑

料、造纸和其他行业。硫酸法生产的材料有铁矿和硫酸，而氯化法的材料为金红石/高钛渣和氯气。 

图 18：钛白粉产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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钛白粉月均价格及毛利走势：2024 年 12 月，钛白粉月均价为 14401.36 元/吨，环比下降 2.12%，同比下

降 9.52%；钛白粉月均毛利为-713.02 元/吨，环比下降 16.72%，同比下降 535.96%。 

钛白粉月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月，硫酸法金红石型钛白粉企业供应量变动情况以增加

为主，月内行业检修损失量下行，多数企业维持正常或较高负荷生产，行业阶段性供应能力提升。（2）需

求方面：2024 年 12 月，需求呈现降-升-降的走势，月初和中下旬行业存在部分弹性需求，行业总体供需

关系并未发生实质性改变。（来自百川盈孚） 

图 19：钛白粉价格与毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

 

图 20：钛白粉市场总库存（万吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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保温材料产业链（聚合 MDI+纯 MDI） 

MDI 是一种化学粘胶剂，是生产聚氨酯最重要的原料，在地产行业主要用作保温材料。MDI 根据是否加改

良性质的添加剂分为聚合 MDI 和纯 MDI。液相光气法制造原材料为苯胺、烧碱、盐酸、液氨和甲醛，反应

制成粗 MDI，粗 MDI 再加工成聚合 MDI 和纯 MDI。下游应用中聚合 MDI 和纯 MDI 分别占 70%和 30%，

其中聚合 MDI 主要应用于白色家电（47%）、建筑施工（24%）、汽车（7%）、胶粘剂（10%）、管道

（6%）、集装箱（2%）和其他（4%）；纯 MDI 主要应用于鞋底原液（22%）、PU 浆料（21%）、氨纶

（21%）、TPU（24%）和其他（13%）。 

图 21：MDI产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

纯 MDI 月均价格走势： 2024 年 12 月，纯 MDI 月均价为 18563.64 元/吨，环比下降 2.64%，同比下降

9.07%。 

纯 MDI 月度供需回顾：（1）供应方面：万华宁波二期 80 万吨装置检修中，预计 40 天；重庆 B 厂装置检

修中。（2）需求方面：下游氨纶开工 7 成左右，工厂多消化成品库存，市场成交多以刚需，市场价格僵持

为主；下游 TPU 开工 8-9 成左右，场内供应充足，下游需求较为偏淡，厂家小单成交为主；下游鞋底原液

及浆料开工 3-4 成，终端消费水平不足，需求面随着淡季氛围明显，需求或将走弱。（来自百川盈孚） 

聚合 MDI月均价格走势： 2024 年 12 月，聚合 MDI 月均价为 18056.82 元/吨，环比下降 0.75%，同比增

长 16.12%。 

聚合MDI月度供需回顾：（1）供应方面：2024年 12月国内 MDI产量预计 28万吨附近，环比减少约 3.7%。

北方大厂宁波基地二期 80 万吨 MDI 装置目前已在检修中，预计检修 40 天；重庆 B 工厂 MDI 装置 2024 年 12

月中旬开始检修，预计检修 1 个月。短期来看，市场供应量难有大幅增加。（2）需求方面：下游家电生产旺

季结束，工厂陆续开始停产，对原料需求量有明显减少；北方外墙管道保温行业处于淡季，需求面相对寡

淡；下游冷链板材生意表现相对一般，对原料消耗能力有限；其他下游多采购谨慎，整体而言，对原料需

求偏弱。（来自百川盈孚） 

 

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  17 

图 22：纯 MDI及聚合 MDI价格（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

 

家居产业链（TDI） 

TDI 上游原材料主要为甲苯、硝酸、一氧化碳和液氨等，下游主要应用于软泡（70%）、涂料（20%）、胶

粘剂（5%）和弹性体（5%）。其中软泡材料进一步可以制作为坐垫、沙发、床垫和垫材等；涂料可以在

建筑、机械、电子电器和食品包装行业得到使用；胶粘剂应用于汽车、工程机械、家电等；弹性体可以作

为高铁轨枕、气管套管和栓堵剂的原材料。 

图 23：TDI产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000

50000 纯MDI市场均价 聚合MDI市场均价

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  18 

TDI 月均价格及毛利走势： 2024 年 12 月，TDI 月均价为 12900.00 元/吨，环比增长 1.20%，同比下降

21.81%；TDI 月均毛利为 519.80 元/吨，环比增长 38.97%，同比下降 91.35%。 

TDI 月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月 TDI 产量环比增加，开工率维持在 76%左右，场内现货

供应偏紧。（2）需求方面：下游及终端市场需求相对一般，目前生产多消耗库存为主，采买多以刚需散单

为主，场内观望氛围浓厚。（来自百川盈孚） 

图 24：TDI价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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型材管材产业链（PVC+PP+PE） 

地产行业所用的型材管材主要有 PVC、PP 和 PE 材料等。PE 管材主要由聚乙烯制成，聚乙烯上游有三种

制作方法，分别是天然气制聚乙烯、煤制聚乙烯和油制聚乙烯。天然气制聚乙烯法的方法为 1070𝑚3的乙

烷和 1t 乙烯制成 2.97t 聚乙烯；煤制聚乙烯法为 3t 甲苯和 1t 乙烯反应生成 2.97t 聚乙烯；油制聚乙烯法生

产 2.97t 聚乙烯需要 3.22t 石脑油和 1t 乙烯。 

图 25：PE管材产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

聚乙烯月均价格走势： 2024年 12月，聚乙烯月均价为 8687.36元/吨，环比增长 2.11%，同比增长 7.25%。 

聚乙烯月度供需回顾：（1）供应方面：陆续有检修装置恢复生产，但 2024 年 12 月新增产能装置尚不稳

定，市场内现货货源有限，两油库存水平不高。（2）需求方面：下游支撑力正缓慢减弱，心态较为谨慎。

（来自百川盈孚） 

图 26：聚乙烯价格（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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PP 管材的主要原材料为聚丙烯。1.07t 的石脑油、2.98t 的甲醇和 1.17t 的丙烷反应制成 1t 丙烯，1t 丙烯可

以进一步加工成 0.99t 聚丙烯粒料，从而生产 PP 管材，PP 管材下游应用于建筑管道（尤其是热水输送管）

和工业用管道。 

图 27：PP管材产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

聚丙烯粒料月均价格及毛利走势：2024年 12月，聚丙烯粒料月均价为 7507.23 元/吨，环比下降 0.07%，

同比增长 0.25%；聚丙烯粒料月均毛利为-344.07 元/吨，环比下降 8.79%，同比下降 5.12%。 

聚丙烯粒料月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月供应端压力逐渐增加，整体来看检修装置带来的

生产端损耗减少，PP 产能利用率上涨，近期新投产能逐步放量，且上游高检修回落，加重市场偏空情绪。

（2）需求方面：2024 年 12 月聚丙烯粒料市场需求整体小幅好转，临近年底，下游小批量补货，择低跟

进，但下游补货订单进入尾声，市场交易氛围谨慎，采购多维持刚需。综合来看，2024 年 12 月聚丙烯粒

料市场需求小幅提振市场。（来自百川盈孚） 

图 28：聚丙烯粒料价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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PVC 上游可以通过电石法和乙烯法制成，下游主要应用于鞋及鞋底材料（4%）、薄膜（13%）、人造革

（3%）、电缆料（7%）、地板革、壁纸发泡材料（2%）、软制品其他（7%）、管材（27%）、管件（4%）、

型材门窗（14%）、硬片、板材及其他型材（10%）、硬质品其他（9%）。电石法制 PVC的原材料为电石和

液氨，乙烯法制 PVC 的原材料为氯乙烯 VCM。 

图 29：PVC产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

PVC月均价格及毛利走势： 2024 年 12 月，PVC 电石法月均价为 4798.59 元/吨，环比下降 4.06%，同比

下降 13.30%；PVC 月均毛利为-779.77 元/吨，环比下降 48.22%，同比下降 94.95%。 

PVC 月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月电石法 PVC 前期检修企业陆续开工，部分地区受环境

政策管制开工稍有下降，整体来看 2024 年 12 月电石法 PVC 开工负荷窄幅回升；乙烯法 PVC 部分企业检

修计划正常进行，加之部分新增产能已经开始投料，因此 2024 年 12 月乙烯法 PVC 整体开工微幅下降。

整体来看，2024 年 12 月 PVC 开工率环比呈小幅上行走势，供应端过剩情况仍存。（2）需求方面：2024

年 12 月下游厂家开工逐渐下降，需求端延续弱势。（来自百川盈孚） 

图 30：PVC价格及毛利（元/吨） 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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胶黏剂产业链（PVA+有机硅） 

有机硅按照形态不同可分为硅橡胶、硅油和硅树脂等，分别占市场需求的 67%、27%和 6%。有机硅的上

游原材料主要为金属硅和一氯甲烷，其中金属硅又称工业硅或结晶硅，通常是在电炉中由硅石还原二氧化

硅而制得；一氯甲烷主要由甲醇、氯化氢和草甘膦副产品作为原材料制得。金属硅和一氯甲烷反应可以生

成一甲基三氯硅烷、二甲基二氯硅烷和三甲基一氯硅烷。有机硅下游应用广泛，硅橡胶可以应用于建筑行

业、电子电器行业和配件、消费品行业；硅油可以应用于电子电器行业、配件、消费品行业和日化、助剂

行业；硅树脂可以应用于电子电器行业。 

图 31：有机硅产业链 

 

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 

PVA 也叫聚乙烯醇，其制作方法多样，下游应用也多种多样。PVA 的制作方法主要有电石法、乙烯法和天

然气法，原材料有醋酸乙烯、醋酸和煤炭。PVA 可以制成维伦纤维，用于合成生产纤维；也可以加工成胶

粘剂，作为建设用胶、白乳胶等；作为纺织浆料时用于浆纯涤或涤棉纱；还可以以 PVB的形式作用于玻璃

中间膜；其他可以作为生物降解 PVA 薄膜等。 

图 32：PVA产业链 

 

 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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DMC 月均价格及毛利走势：2024 年 12 月，DMC 月均价为 12872.73 元/吨，环比增长 0.27%，同比下降

8.27%；DMC 月均毛利为-1564.84 元/吨，环比下降 1.37%，同比增长 1.39%。 

DMC月度供需回顾：（1）供应方面：全国有机硅单体企业 16 家，2024 年 12 月国内总体开工率在 80%左

右，目前陶氏等多家企业维持降负生产状态，月内中天新装置重启并且负荷陆续提升中，唐山三友一期和

三期装置检修数天后重启。（2）需求方面：下游企业持续刚需拿货。（来自百川盈孚） 

PVA月均价格走势：2024 年 12 月，PVA 月均价为 11757.74 元/吨，环比增长 2.15%，同比增长 8.16%。 

PVA月度供需回顾：（1）供应方面：2024 年 12 月聚乙烯醇市场开工率环比窄幅下调，2024 年 12 月开工

率为 53.89%，跌幅 2.98pct，2024 年 12 月聚乙烯醇产量约为 48468 吨，环比下调 5.24%。2024 年 12 月

聚乙烯醇市场月末西南地区装置如期检修，西北地区主流厂家因故障意外停车，其余装置保持低位负荷稳定运

行。（2）需求方面：2024 年 12 月聚乙烯醇终端市场行情氛围寡淡持续，实单成交有限，业者持谨慎观望

心态。（来自百川盈孚） 

图 33：DMC价格及毛利（元/吨）  图 34：PVA价格（元/吨） 

 
 

 
 

  

 
 

资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心  资料来源：百川盈孚，信达证券研发中心 
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风险因素 

宏观经济不景气导致需求下降的风险 

行业周期下原材料成本增长或产品价格下降的风险 

经济扩张政策不及预期的风险 
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研究团队简介 

信达证券化工研究团队（张燕生）曾获 2019第二届中国证券分析师金翼奖基础化工行业第二名。 

张燕生，清华大学化工系高分子材料学士，北京大学金融学硕士，中国化工集团 7 年管理工作经验。

2015 年 3 月正式加盟信达证券研究开发中心，从事化工行业研究。 

洪英东，清华大学自动化系学士，清华大学过程控制工程研究所工学博士，2018年 4月加入信达证券研

究开发中心，从事石油化工、基础化工行业研究。 

尹柳，中山大学高分子材料学士，中央财经大学审计硕士，2022年 7月加入信达证券研究开发中心，从

事基础化工行业研究。 
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