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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18660/18270/13899元/吨，环比分别

+140/+90/+70元/吨，纯MDI/聚合MDI/TDI行业毛利分别为5397/6004/1666元/吨，环比分别

+108/+44/+675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1421/4570/600/4837元/吨，环比分

别-27/-82/-9/-74元/吨。②本周聚乙烯均价为8155元/吨，环比-70元/吨，乙烷裂解/CTO/石脑油裂解

制聚乙烯理论利润分别为1240/1887/-466元/吨，环比分别-4/-31/+58元/吨。③本周聚丙烯均价为

7350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-288/1551/-610元/吨，

环比分别+94/+16/+100元/吨。

◼ 【煤化工板块】本周合成氨/尿素/DMF/醋酸行业均价为2315/1657/4171/2774元/吨，环比分别-

65/+8/+80/-6元/吨，合成氨/尿素/DMF/醋酸行业毛利分别为247/-55/-170/81元/吨，环比分别-

39/+7/+61/-6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 2025/1/24
600309.SH 万华化学 2025/1/24
600989.SH 宝丰能源* 2025/1/24
002648.SZ 卫星化学* 2025/1/24

600426.SH 华鲁恒升* 2025/1/24

PB

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

600309.SH 万华化学 68 2134 16816 15603 19580 22972 12.7 13.7 10.9 9.3 2.1

600989.SH 宝丰能源* 16 1197 5651 6486 12161 13524 21.2 18.5 9.8 8.8 2.7

002648.SZ 卫星化学* 19 656 4789 5413 6375 8977 13.7 12.1 10.3 7.3 2.2

600426.SH 华鲁恒升* 21 437 3576 4476 5467 6783 12.2 9.8 8.0 6.4 1.4

产品 本周均价 单位 本周毛利 单位

纯MDI 18660 元/吨 5397 元/吨

聚合MDI 18270 元/吨 6004 元/吨

TDI 13899 元/吨 1666 元/吨

品种 本周均价 单位 本周均价 单位

乙烷 27 美分/加仑 1421 元/吨

丙烷 637 美元/吨 4570 元/吨

NYMEX天然气 3.9 美元/mmbtu 1466 元/吨

布伦特原油 79 美元/桶 4140 元/吨

石脑油 674 美元/吨 4837 元/吨

动力煤 / / 600 元/吨

甲醇 / / 2703 元/吨

产品 本周均值 单位

乙烷-天然气溢价 16.89 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
-0.3% -2.5% -1.7% 5.9% -0.8%
-0.9% -8.3% -14.3% -0.7% -4.7%
-4.3% 4.3% 0.2% 20.3% -3.1%
-4.1% 9.6% 3.9% 40.6% 3.6%

-1.3% -8.0% -13.3% -14.5% -4.7%

相关公司盈利跟踪，股价为2025年1月24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

140 26% 108 37%
90 63% 44 81%

70 33% 675 43%

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

-0.46 67% -27 77%

-10 72% -82 78%

-0.12 84% -46 88%

-2 73% -111 78%

-9 75% -74 83%

/ / -9 65%

/ / -66 71%

环比变化 近十年分位数 /

1.95 25% /

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 1240 -4 -127 -419 

石脑油裂解 -466 58 -541 -541 

MTO -417 79 -20 -20 

CTO 1887 -31 839 198

工艺路线 单吨利润 环比变化 较年初变化 同比变化

PDH -288 94 -636 -155 

石脑油裂解 -610 100 -751 -88 

MTO -752 125 -265 -254 

CTO 1551 16 593 195

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

产品 本周均价 单位 本周价差 环比变化 近十年分位数 单位

乙烯 6249 元/吨 2163 28 15% 元/吨

HDPE 8155 元/吨 843 -50 30% 元/吨

乙二醇 4892 元/吨 580 -34 53% 元/吨

环氧乙烷 6900 元/吨 1107 9 26% 元/吨

聚醚大单体 8200 元/吨 2066 0 48% 元/吨

乙醇胺 6700 元/吨 1044 0 2% 元/吨

碳酸二甲酯 3600 元/吨 -478 0 16% 元/吨

苯乙烯 8450 元/吨 380 -98 7% 元/吨

聚苯乙烯 9200 元/吨 514 90 42% 元/吨

产品 本周均价 单位 本周价差 环比变化 近十年分位数 单位

丙烯 6249 元/吨 765 87 20% 元/吨

聚丙烯 7350 元/吨 130 12 1% 元/吨

丙烯酸 7850 元/吨 2572 -18 68% 元/吨

丙烯酸丁酯 9550 元/吨 407 -16 41% 元/吨

环氧丙烷 7992 元/吨 1071 -110 6% 元/吨

产品 本周均价 单位 本周毛利 单位

焦煤 1326 元/吨 - 元/吨

焦炭 1449 元/吨 -27 元/吨

产品 本周均价 单位 本周毛利 单位

合成氨 2315 元/吨 247 元/吨

甲醇 2201 元/吨 173 元/吨

尿素 1657 元/吨 -55 元/吨

DMF 4171 元/吨 -170 元/吨

醋酸 2774 元/吨 81 元/吨

产品 本周均价 单位 本周毛利 单位

DMC 12860 元/吨 -2624 元/吨

草酸 3121 元/吨 - 元/吨

辛醇 7785 元/吨 356 元/吨

己二酸 8433 元/吨 -861 元/吨

己内酰胺 10660 元/吨 -1896 元/吨

PA6 11950 元/吨 -79 元/吨

C2板块
环比变化 近十年分位数 原材料

-12 35% 1.3乙烷(到岸价)

-70 13% 1.02乙烯

-46 45% 0.6乙烯

0 17% 0.8乙烯

0 46% 0.85环氧乙烷

0 1% 0.8环氧乙烷

0 0% 0.6环氧乙烷
-100 37% 0.29乙烯+0.79苯

0 28% 1.02苯乙烯

C3板块
环比变化 近十年分位数 原材料

-12 53% 1.2丙烷

0 12% 1.02丙烯

-30 63% 0.7丙烯

0 58% 0.6丙烯酸+0.6正丁醇

-104 2% 0.75丙烯+2.5双氧水

煤化工产业链

煤焦产品
环比变化 近七年分位数 环比变化 近七年分位数

-24 54% - -

-26 0% -25 17%

传统煤化工
环比变化 近七年分位数 环比变化 近七年分位数

-65 0% -39 0%

-12 49% -70 60%

8 15% 7 0%

80 3% 61 12%

-6 25% -6 5%

新材料
近七年分位数 环比变化 近七年分位数

-100 2% -38 0%

-29 0% - -

30 11% -71 24%

数据来源：Wind，Bloomberg，百川盈孚，东吴证券研究所

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

86 24% -3 26%

116 31% 122 14%

130 12% 45 1%

环比变化
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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）

9

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）

11

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）

12

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）

14

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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         本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意
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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

公司网址： http://www.dwzq.com.cn
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