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投资要点

◼ 【国内外重点炼化项目价差跟踪】国内重点大炼化项目本周价差为2064元/吨，环比-122元/吨（环比-6%）；国外

重点大炼化项目本周价差为1777元/吨，环比+648元/吨（环比+57%）。

◼ 【聚酯板块】本周POY/FDY/DTY行业均价分别为7357/7532/8454元/吨，环比分别+279/+254/+275元/吨，

POY/FDY/DTY行业周均利润为42/-107/-93元/吨，环比分别-78/-94/-80元/吨，POY/FDY/DTY行业库存为

18.7/25.0/27.6天，环比分别+0.0/+0.0/+0.0天，长丝开工率为80.1%，环比+2.0pct。下游方面，本周织机开工

率为22.6%，环比+10.9pct，织造企业原料库存为11.3天，环比+2.9天，织造企业成品库存为23.6天，环比-0.6天。

◼ 【炼油板块】国内成品油:本周汽油/柴油价格上升。美国成品油:本周美国汽油价格上升。 

◼ 【化工板块】本周PX均价为1026.0美元/吨，环比+97.4美元/吨，较原油价差为427.3美元/吨，环比+19.4美元/吨，

PX开工率为92.1%，环比-1.2pct。

◼ 【相关上市公司】民营大炼化&涤纶长丝：恒力石化、荣盛石化、东方盛虹、恒逸石化、桐昆股份、新凤鸣。

◼ 【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. 大炼化周度数据简报

数据来源：Wind，百川盈孚，东吴证券研究所 5

大炼化周度数据简报

公司名称 最新日期
石油石化指数 2026-3-6

恒力石化 2026-3-6

荣盛石化 2026-3-6

东方盛虹 2026-3-6

恒逸石化 2026-3-6

桐昆股份 2026-3-6

新凤鸣 2026-3-6

PB

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 2025E

600346.SH 恒力石化* 25.4 1785 70 80 93 107 25 22 19 17 2.6

002493.SZ 荣盛石化* 15.2 1522 7 19 29 41 210 80 52 37 3.4

000301.SZ 东方盛虹* 12.9 855 (23) 1 35 45 (37) 631 24 19 1.8

000703.SZ 恒逸石化* 13.0 467 2 4 7 8 199 108 72 57 1.9

601233.SH 桐昆股份* 22.7 541 12 20 35 40 45 27 16 13 1.4

603225.SH 新凤鸣* 19.3 313 11 11 17 23 28 27 18 13 1.8

品种 本周均价 环比变化 环比涨跌幅 同比涨跌幅 单位 本周均价 环比变化 环比涨跌幅 同比涨跌幅

布伦特 82.0 10.7 15.0% 15.3% 美元/桶 4139 528.0 14.6% 11.1%

WTI 76.4 10.4 15.7% 12.4% 美元/桶 3871 515.0 15.3% 8.3%

炼化项目 本周价差 环比变化 环比涨跌幅 同比涨跌幅 炼化项目 本周价差 环比变化 环比涨跌幅 同比涨跌幅

国内炼化项目 2064 (122) -5.6% -23.2% 国外炼化项目 1777 648 57.3% 66.5%

38.6% 18.7%

12.6%

16.1% 35.3% 54.7%

-2.3% 10.5% 55.5% 75.4%

6大民营炼化公司涨跌幅数据跟踪表
2026年初至今

28.7%

30.1%

8.1%

8.1% 54.2% 115.8% 20.2%

-6.4% 8.9% 49.0% 84.9% 32.1%

油价及国内外大炼化价差
单位

元/吨

0.9%

-1.3% 5.4% 31.0% 65.5%

-0.7% 3.2% 35.1%

注：带*为东吴证券研究所预测值，其余采用2026年3月6日的Wind一致预期

代码

炼化价差测算

归母净利润（亿元） PE

-9.3%

公司名称 股价（元）
总市值

（亿元）

-3.8% 10.6% 59.1%

6大民营炼化公司盈利预测跟踪表，股价为2026年3月6日收盘价

-1.0%

元/吨

单位

元/吨

国际原油

近一周 近一月 近三月 近一年
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大炼化周度数据简报（续）

1. 大炼化周度数据简报

产品 本周均价 环比变化 本周价差 环比变化 单位 库存/万吨 环比变化 开工率 环比变化 产销率 环比变化

PX 1026 97 427 19 美元/吨 / / 92.1% -1.2% / /

MEG 3974 377 (165) -151 元/吨 94.6 3.0 66.5% 0.3% / /

产品 本周均价 环比变化 单吨净利润 环比变化 单位 库存天数/天 环比变化 开工率 环比变化 产销率 环比变化
PTA 5572 311 -228 -121 元/吨 6.4 0.9 75.4% 0.2% / /

产品 本周均价 环比变化 单吨净利润 环比变化 单位 库存天数/天 环比变化 开工率 环比变化 产销率 环比变化

POY 7357 279 42 -78 元/吨 18.7 0.0

FDY 7532 254 (107) -94 元/吨 25.0 0.0

DTY 8454 275 (93) -80 元/吨 27.6 0.0

涤纶短纤 6917 277 (84) -79 元/吨 9.7 0.1 76.7% 0.5% 54.6% 1.3%

聚酯瓶片 6647 325 (130) -47 元/吨 / / / / / /

聚酯下游 织布 23.6 (0.6) 22.6% 10.9% / /

区域 油品 本周均价 环比变化 本周价差 环比变化 单位 本周均价 环比变化 本周价差 环比变化

汽油 161 9.7 79 -0.9 美元/桶 8170 470 4031 -58

柴油 135 12.6 53 1.9 美元/桶 6846 618 2707 90

航空煤油 107 9.5 25 -1.1 美元/桶 5446 468 1307 -60

汽油 105 20.6 23 9.9 美元/桶 5303 1028 1164 500

柴油 135 22.4 53 11.7 美元/桶 6795 1110 2656 583

航空煤油 115 11.1 33 0.4 美元/桶 5812 552 1673 24

汽油 106 10.5 24 -0.2 美元/桶 5392 514 1253 -14

柴油 133 31.9 51 21.2 美元/桶 6714 1601 2575 1073

航空煤油 164 54.6 82 43.9 美元/桶 8327 2745 4188 2217

汽油 97 18.5 16 8.9 美元/桶 4894 922 755 394

柴油 132 39.5 51 29.9 美元/桶 6654 1980 2515 1452

航空煤油 159 66.6 78 57.0 美元/桶 8025 3345 3886 2817

产品 类型 本周均价 环比变化 本周价差 环比变化 产品 本周均价 环比变化 本周价差 环比变化

EVA光伏料 9993 393 5854 -135 纯苯 6693 543 2554 15

EVA发泡料 9650 0 5511 -528 苯乙烯 8243 793 4104 265

LDPE 9967 667 5916 227 丙烯腈 7800 0 3661 -528

LLDPE 7101 347 2962 -181 聚碳酸酯 14571 71 10432 -457

HDPE 7600 0 3550 -439 MMA 10518 1011 6379 483

均聚聚丙烯 6188 402 2049 -126 EO 5757 257 1618 -271

无规聚丙烯 7683 283 3633 -156 苯酚 7507 914 3368 386

抗冲聚丙烯 7342 399 3291 -41 丙酮 4943 93 804 -435

聚酯板块

80.1%

元/吨

元/吨

元/吨

/

注：以上价差为产品价格-布伦特原油价格

单位

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

聚丙烯

聚乙烯

EVA

短纤&瓶片

涤纶长丝

聚酯上游

2.0% 96.3% 71.1%

化工品板块

炼油板块

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

单位

中国

新加坡

美国

欧洲

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨

元/吨
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六家民营大炼化公司的市场表现

2.1 大炼化指数及项目价差走势

沪深300、石油石化和油价变化幅度

9数据来源：wind，东吴证券研究所

国外大炼化项目周度价差（美元/桶，元/吨）国内大炼化项目周度价差（美元/桶，元/吨）



2.2 聚酯板块
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原油、PX价格及价差（美元/吨）
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2.2 聚酯板块

PX、PTA价格及PTA单吨净利润（元/吨，元/吨） PTA库存（天）

石脑油、PX价格及价差（美元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



PX、PTA和MEG开工率（%）
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2.2 聚酯板块

MEG价格和华东MEG库存（元/吨，万吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



POY价格及POY单吨净利润（元/吨，元/吨）
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2.2 聚酯板块

FDY价格及FDY单吨净利润（元/吨，元/吨） 0.86吨PTA +1吨FDY净利润（元/吨）

0.86吨PTA +1吨POY净利润（元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



DTY价格及DTY单吨净利润（元/吨，元/吨）
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2.2 聚酯板块

江浙地区涤纶长丝产销率（%）

0.86吨PTA +1吨DTY净利润（元/吨）

涤纶长丝产销率全年分布（农历、%）

数据来源：wind，东吴证券研究所



涤纶长丝与下游织机开工率（公历、%）
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2.2 聚酯板块

下游织机开工率全年分布（农历、%）

涤纶长丝开工率全年分布（农历、%）

数据来源：wind，东吴证券研究所



聚酯企业的涤纶长丝库存天数（公历、天）
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2.2 聚酯板块

FDY库存天数全年分布（农历、天） DTY库存天数全年分布（农历、天）

POY库存天数全年分布（农历、天）

数据来源：wind，东吴证券研究所



涤纶短纤价格及涤纶短纤单吨净利润（元/吨，元/吨） 0.86吨PTA +1吨涤纶短纤净利润（元/吨）

17

2.2 聚酯板块

江浙地区涤纶短纤产销率（%） 聚酯企业的涤纶短纤库存天数（天）

数据来源：wind，东吴证券研究所
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2.2 聚酯板块

涤纶短纤开工率（%）

0.86吨PTA+1吨聚酯瓶片净利润（元/吨）MEG、PTA价格及聚酯瓶片单吨净利润（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



2.3 炼油板块
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2.3 炼油板块：国内成品油

20

原油、国内汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、国内汽油价格及价差（元/吨，元/吨）

原油、国内柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、国内柴油价格及价差（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所
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2.3 炼油板块：国内成品油

原油、国内航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、国内航煤价格及价差（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、美国汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、美国汽油价格及价差（元/吨，元/吨）

22

2.3 炼油板块：美国成品油

原油、美国柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、美国柴油价格及价差（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、美国航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、美国航煤价格及价差（元/吨，元/吨）

23

2.3 炼油板块：美国成品油

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、欧洲柴油价格价差（美元/桶，美元/桶）原油、欧洲柴油价格及价差（元/吨，元/吨）

原油、欧洲汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、欧洲汽油价格及价差（元/吨，元/吨）

24

2.3 炼油板块：欧洲成品油

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、欧洲航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、欧洲航煤价格及价差（元/吨，元/吨）
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2.3 炼油板块：欧洲成品油

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、新加坡柴油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、新加坡柴油价格及价差（元/吨，元/吨）

原油、新加坡汽油价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、新加坡汽油价格及价差（元/吨，元/吨）

26

2.3 炼油板块：新加坡成品油

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、新加坡航煤价格及价差（美元/桶，美元/桶）原油、新加坡航煤价格及价差（元/吨，元/吨）
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2.3 炼油板块：新加坡成品油

数据来源：wind，东吴证券研究所



2.4 化工板块
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原油、聚乙烯LLDPE价格及价差（元/吨，元/吨）

2.4 化工品板块

29

原油、均聚聚丙烯价格及价差（元/吨，元/吨）

原油、EVA发泡料价格及价差（元/吨，元/吨） 原油、EVA光伏料价格及价差（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所



原油、苯乙烯价格及价差（元/吨，元/吨）

30

2.4 化工品板块

原油、MMA价格及价差（元/吨，元/吨）原油、PC价格及价差（元/吨，元/吨）

原油、丙烯腈价格及价差（元/吨，元/吨）

数据来源：wind，东吴证券研究所
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3. 风险提示



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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增持： 预期未来6个月内，行业指数相对强于基准5%以上；

中性： 预期未来6个月内，行业指数相对基准-5%与5%；

减持： 预期未来6个月内，行业指数相对弱于基准5%以上。

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考

虑自身特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。

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



东吴证券  财富家园


	幻灯片 1: 大炼化周报： 受中东地缘冲突影响，海外成品油裂解价差大幅上升
	幻灯片 2
	幻灯片 3
	幻灯片 4
	幻灯片 5
	幻灯片 6
	幻灯片 7
	幻灯片 8
	幻灯片 9
	幻灯片 10
	幻灯片 11
	幻灯片 12
	幻灯片 13
	幻灯片 14
	幻灯片 15
	幻灯片 16
	幻灯片 17
	幻灯片 18
	幻灯片 19
	幻灯片 20
	幻灯片 21
	幻灯片 22
	幻灯片 23
	幻灯片 24
	幻灯片 25
	幻灯片 26
	幻灯片 27
	幻灯片 28
	幻灯片 29
	幻灯片 30
	幻灯片 31
	幻灯片 32
	幻灯片 33: 免责声明
	幻灯片 34

