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投资要点

◼ 【聚氨酯板块】本周纯MDI/聚合MDI/TDI行业均价为18300/18100/12900元/吨，环比分别-

20/+0/+0元/吨，纯MDI/聚合MDI/TDI行业毛利分别为5201/6001/588元/吨，环比分别

+127/+170/+10元/吨。

◼ 【油煤气烯烃板块】①本周乙烷/丙烷/动力煤/石脑油均价分别为1407/4468/630/4733元/吨，环比分

别+110/+169/+0/+99元/吨。②本周聚乙烯均价为8360元/吨，环比+13元/吨，乙烷裂解/CTO/石脑

油裂解制聚乙烯理论利润分别为1389/1945/-229元/吨，环比分别-86/+10/-87元/吨。③本周聚丙烯

均价为7300元/吨，环比+0元/吨，PDH/CTO/石脑油裂解制聚丙烯理论利润分别为-233/1439/-542元

/吨，环比分别-153/+0/-97元/吨。

◼ 【煤化工板块】本周合成氨/尿素/DMF/醋酸行业均价为2505/1704/4025/2749元/吨，环比分别-95/-

47/-85/+17元/吨，合成氨/尿素/DMF/醋酸行业毛利分别为438/5/-591/23元/吨，环比分别-75/-

36/-96/-21元/吨。 

◼ 【相关上市公司】化工白马：万华化学、宝丰能源、卫星化学、华鲁恒升。

◼ 【风险提示】1）项目实施进度不及预期；2）宏观经济增速下滑，导致需求复苏弱于预期；3）地缘风

险演化导致原材料价格波动；4）行业产能发生重大变化；5）统计口径及计算误差。
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1. 基础化工周度数据简报

基础化工周度数据简报

5数据来源：Wind，Bloomberg，百川盈孚，东吴证券研究所；注：带*为东吴证券研究所预测值，其余采用Wind一致预期

代码 公司名称 最新日期
801030.SI 基础化工指数 2025/1/3
600309.SH 万华化学 2025/1/3
600989.SH 宝丰能源* 2025/1/3
002648.SZ 卫星化学* 2025/1/3

600426.SH 华鲁恒升* 2025/1/3

PB

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 2024E

600309.SH 万华化学 70 2201 16816 15772 19743 23065 13.1 14.0 11.1 9.5 2.2

600989.SH 宝丰能源* 16 1209 5651 6486 12161 13524 21.4 18.6 9.9 8.9 2.7

002648.SZ 卫星化学* 19 629 4789 5413 6375 8977 13.1 11.6 9.9 7.0 2.1

600426.SH 华鲁恒升* 21 445 3576 4476 5467 6783 12.4 9.9 8.1 6.6 1.4

产品 本周均价 单位 本周毛利 单位

纯MDI 18300 元/吨 5201 元/吨

聚合MDI 18100 元/吨 6001 元/吨

TDI 12900 元/吨 588 元/吨

品种 本周均价 单位 本周均价 单位

乙烷 26 美分/加仑 1407 元/吨

丙烷 622 美元/吨 4468 元/吨

NYMEX天然气 3.6 美元/mmbtu 1362 元/吨

布伦特原油 75 美元/桶 3955 元/吨

石脑油 658 美元/吨 4733 元/吨

动力煤 / / 630 元/吨

甲醇 / / 2800 元/吨

产品 本周均值 单位

乙烷-天然气溢价 27.68 美元/吨

单位

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

单位

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

相关公司涨跌幅跟踪
近一周 近一月 近三月 近一年 2025年初至今
-6.3% -9.6% -7.3% -9.1% -4.0%
-4.0% -7.0% -23.2% -4.8% -1.8%
1.2% 2.9% -5.0% 11.9% -2.1%
2.4% 3.7% -0.1% 25.0% -0.7%

-4.3% -5.2% -19.0% -21.1% -3.1%

相关公司盈利跟踪，股价为2025年1月3日收盘价
归母净利润（百万元） PE

注：带*为东吴证券研究所预测值，其余采用Wind一致预期

聚氨酯产业链
环比变化 近七年分位数 环比变化 近七年分位数

-20 21% 127 31%
0 60% 170 81%

0 20% 10 33%

油煤气烯烃产业链
原材料价格

环比变化 近十年分位数 环比变化 近十年分位数

2.06 65% 110 77%

24 67% 169 73%

-0.14 80% -52 86%

2 66% 101 73%

14 68% 99 78%

/ / 0 67%

/ / 26 78%

环比变化 近十年分位数 /

21.74 37% /

油煤气路线盈利对比
工艺路线 单吨利润 环比变化 较年初变化 同比变化

乙烷裂解 1389 -86 22 -362 

石脑油裂解 -229 -87 -304 -304 

MTO -460 -33 -63 -63 

CTO 1945 10 897 216

工艺路线 单吨利润 环比变化 较年初变化 同比变化

PDH -233 -153 -581 21

石脑油裂解 -542 -97 -684 -239 

MTO -966 -44 -479 -703 

CTO 1439 0 481 -15 

代码 公司名称 股价（元）
总市值

（亿元）

PP盈利

PE盈利
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6数据来源：Wind，百川盈孚，东吴证券研究所
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2.1 基础化工指数走势
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数据来源：wind，东吴证券研究所数据来源：wind，东吴证券研究所

基础化工相关标的股价涨跌幅沪深300及基础化工行业指数涨跌幅



纯MDI价格及毛利（元/吨，元/吨）

2.2 聚氨酯板块

纯苯、纯MDI、聚合MDI、TDI价格走势（元/吨）
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数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所 数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

TDI价格及毛利（元/吨，元/吨）聚合MDI价格及毛利（元/吨，元/吨）



华东丙烷及布伦特原油价格走势（美元/吨，美元/桶）

2.3 油煤气烯烃板块

MB乙烷及NYMEX天然气价格（美元/吨，美元/百万英热）

10

数据来源：wind，Bloomberg，东吴证券研究所 数据来源：wind，Bloomberg，东吴证券研究所

数据来源：wind，东吴证券研究所数据来源：wind，东吴证券研究所

石脑油及原油价格走势（美元/吨，美元/桶）国内动力煤价格走势（元/吨）



华东丙烷价格及PDH制PP盈利（美元/吨，元/吨）

2.3 油煤气烯烃板块

MB乙烷价格及乙烷裂解制PE盈利（美元/吨，元/吨）
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数据来源：wind，Bloomberg，东吴证券研究所 数据来源：wind，Bloomberg，东吴证券研究所

数据来源：wind，东吴证券研究所数据来源：wind，东吴证券研究所

石脑油制PE、石脑油制PP盈利（元/吨）煤制PE、煤制PP盈利（元/吨）



焦炭价格及毛利（元/吨，元/吨）

2.4 煤化工板块

国内焦煤、焦炭价格走势（元/吨）
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数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所 数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所



尿素价格及毛利（元/吨，元/吨）

2.4 煤化工板块

合成氨价格及毛利（元/吨，元/吨）
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数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所 数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

DMF价格及毛利（元/吨，元/吨）醋酸价格及毛利（元/吨，元/吨）



己内酰胺价格及毛利（元/吨，元/吨）

2.4 煤化工板块

辛醇价格及毛利（元/吨，元/吨）
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数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所 数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

数据来源：百川盈孚，东吴证券研究所

己二酸价格及毛利（元/吨，元/吨）
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3. 风险提示

• 项目实施进度不及预期

• 宏观经济增速下滑，导致需求复苏弱于预期

• 地缘风险演化导致原材料价格波动

• 行业产能发生重大变化

• 统计口径及计算误差
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东吴证券研究所

苏州工业园区星阳街5号

邮政编码：215021

传真：（0512）62938527
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