
` 

重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

 

[Table_IndustryData] 

  

 

[Table_QuotePic] 近 6 个月行业指数与沪深 300 比较 

                    

报告编号：  

首次报告日期：  

 

[Table_ReportInfo] 

相关报告： 

 
 

[Table_Author] 分析师： 洪麟翔 

Tel： 021-53686178 

E-mail： honglinxiang@shzq.com 

SAC 证书编号：S0870518070001 
 

[Table_Summary] 

 本周要点 

石化方面，上周原油价格继续震荡上涨，布油价格站上 72 美金，

我们认为油价短期仍将维持震荡。建议继续关注石化中游低估值龙头

及低估值民营炼化龙头。 

基础化工方面，维生素产品（VA、VE）等价格继续上涨，双氧

水、烧碱、TDI、纯碱等产品价格回暖，化工品整体仍维持稳定，我

们预计随着油价提升，行业整体价格中枢仍有上移空间。我们建议继

续关注 MDI（万华化学）等周期类品种及弱周期的高倍甜味剂（金禾

实业）、维生素（新和成）、蛋氨酸（安迪苏），同时，关注化工行业优

质白马（华鲁恒升、鲁西化工等）。此外，受益于化工行业整治，长线

建议关注园区一体化优质龙头企业及高污染细分领域优质龙头企业，

长期受益标的为万华化学、华鲁恒升、鲁西化工、金禾实业、扬农化

工、海利尔等。 

化工品涨跌幅情况 

上周化工品涨幅居前的有：VA（20.97%）、双氧水（14.93%）、

苯胺（9.63%）、固体烧碱（5.97%）、TDI（4.77%）。 

跌幅居前的有 :液氯（-14.83%）、PX（-9.27%）、天然气现货

（-7.84%）、丁腈橡胶（-6.73%）、三氯甲烷（-6.56%）。 

A 股涨跌幅情况 

个股方面，凯龙股份、德方纳米、德威新材、诺普信、澄星股份

领涨，涨幅为 46.85%、46.43%、33.33%、33.11%、24.94%，世龙实

业、辉丰股份、*ST 柳化、永悦科技、ST 南风领跌，跌幅为 14.89%、

14.41%、14.11%、12.56%、11.52%。 

关注煤化工及环保受益行业+新材料优质成长股 

我们认为 PVC、PVA 等煤化工细分行业利润有望进一步改善；高

污染的三氯蔗糖行业有望在 2019 年格局更加明朗，且弱周期及消费属

性赋予其长期的被关注价值；染料产品价格年后企稳回升，行业集中

度仍在提升；农化子行业关注产能扩张及具有成本优势的龙头企业。

重点关注公司为皖维高新、金禾实业。 

新材料方面，受益于国产替代加速、产业政策出台及下游产业转

移，业绩确定性较高的子行业具备长期成长的能力。我们建议关注胶

粘剂、LED 应用、锂电材料（隔膜、正极、铝塑膜）、尾气净化材料、

珠光材料等行业，重点推荐公司为回天新材、利亚德、当升科技。 

 风险提示 

原油价格出现大幅波动；下游需求不振；化工企业重大安全事故及环

保事故 
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[Table_ForcastEval]  
 

重点关注股票业绩预测：（数据截止 2019 年 4 月 19 日） 

代码 股票 股价 
EPS PE 

PB 投资评级 
2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

600063 皖维高新 3.52 0.05 0.1 0.14 70.4  35.2  25.1  1.5  增持 

002597 金禾实业 20.73 1.83 1.63 1.75 11.3  12.7  11.8  3.6  增持 

300041 回天新材 8.25 0.26 0.4 0.53 31.7  20.6  15.6  1.9  增持 

300296 利亚德 9.48 0.48 0.5 0.65 19.8  19.0  14.6  3.2  增持 

300073 当升科技 27.5 0.68 0.74 1.01 40.4  37.2  27.2  3.6  谨慎增持 

数据来源：wind 上海证券研究所 
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一、化工行业投资观点 

本周要点： 

石化方面，上周原油价格继续震荡上涨，布油价格站上 72 美

金，我们认为油价短期仍将维持震荡。建议继续关注石化中游低估

值龙头及低估值民营炼化龙头。 

基础化工方面，维生素产品（VA、VE）等价格继续上涨，双

氧水、烧碱、TDI、纯碱等产品价格回暖，化工品整体仍维持稳定，

我们预计随着油价提升，行业整体价格中枢仍有上移空间。我们建

议继续关注 MDI（万华化学）等周期类品种及弱周期的高倍甜味剂

（金禾实业）、维生素（新和成）、蛋氨酸（安迪苏），同时，关注

化工行业优质白马（华鲁恒升、鲁西化工等）。此外，受益于化工

行业整治，长线建议关注园区一体化优质龙头企业及高污染细分领

域优质龙头企业，长期受益标的为万华化学、华鲁恒升、鲁西化工、

金禾实业、扬农化工、海利尔等。 

主要观点： 

我们的投资主线可以分为传统和新材料两条主线，传统行业中

我们建议关注煤化工（PVC、PVA）、高倍甜味剂、染料、农化等细

分行业，新材料行业中建议关注胶粘剂、锂电材料（正极、隔膜、

铝塑膜等）、LED 应用、尾气净化材料、珠光材料等。基于行业整

体现状，我们维持基础化工行业“中性”评级。 

传统：关注优质低估值龙头 

我们认为大部分传统周期行业拐点已过，景气期中业绩弹性将

会相对较弱，估值进一步修复的空间较小。基于对煤价中长期高位

支撑不足的判断，我们认为 PVC、PVA 等煤化工细分行业利润有望

进一步改善；高污染的三氯蔗糖行业有望在 2019 年格局更加明朗，

且弱周期及消费属性赋予其长期的被关注价值；染料产品价格年后

企稳回升，行业集中度仍在提升；农化子行业关注产能扩张及具有

成本优势的龙头企业。重点关注公司为皖维高新、金禾实业。 

新材料：寻找拐点向上细分行业 

随着国内技术的进步、新兴产业下游逐步向国内转移，国内的

精细化工及新材料领域发展迅速。进口替代进程不断加快。胶粘剂

行业受益于主要原材料降价及进口替代加速将带来利润加速释放；

LED 应用中小间距仍处于业绩高增速时期，景观照明目前处于极度

悲观状态，行业预期有望出现修复；锂电材料受益于关键材料国产

化及下游客户扩产，龙头企业有望保持高增长；国六标准实施大限

将至，尾气处理材料有望高度受益；珠光材料行业高壁垒特性将加

速国内龙头的全球份额提升；此外，半导体耗材受益于下游产能转
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移及国产化进程提速，小而美龙头有望通过新订单获取带来业绩爆

发。重点推荐公司为回天新材、利亚德、当升科技。 

 

个股情况： 

皖维高新：  

行业供需关系持续优化，PVA 产品价格坚挺 

国内的 PVA 生产企业分为传统系、中石化体系和西北部民营系。

行业内产能约在 85 万吨左右，实际能开满负荷的产能更低。尤其

是 17 年湘维关停，对行业供给收缩更是起到了积极作用。目前库

存消化较好，传统下游整合恢复较好，表观消费量将有所提升。此

外，出口数据连创新高，17年出口量达到 13.27万吨，同比增长 32.3%。

因此，PVA 价格在 2018 年呈现稳步提升趋势，其中絮状产品市场

价格超过了 13000 元/吨，超过了 16 年底和 17 年初的价格高点，并

且在 2018 年 Q3 季度连续出现小幅提价。2018 年 1-9 月，公司 PVA

实现营收 14.16 亿元，同比增长 12.60%，毛利率达到 19.41%，同比

提升 4.53 个百分点。 

产业链拓展日趋完善，新材料领域有望突破 

公司石灰石-电石-醋酸乙烯-PVA 产业链配置齐全，成本控制良

好，并且油价中枢提升，使石油法和天然气法成本提升，原材料自

供的电石法生产企业更具有竞争力。受上游大宗价格中枢上移影响，

中间产品醋酸乙烯价格提升，公司醋酸乙烯外售业务增长迅速，

2018 年 1-9 月实现营收 3.82 亿元，同比增长 59.35%，毛利率达到

14.47%，同比增加 5.83 个百分点。公司电石渣处理技术较为成熟，

制得的产品水泥熟料具有先天成本优势，并且随着蒙维 60 万吨/工

业废渣综合利用循环经济项目转固，不仅能够较好的解决蒙维新产

线电石渣残留处理问题，也能大幅提升水泥业务规模。2018 年 1-9

月，公司水泥业务实现营业收入 6.36 亿元，同比增长 52.61%，毛

利率达到 39.98%，同比提升 2.53 个百分点，成为公司另一大业绩

支撑点。 

公司 PVA 下游布局主要在 PVA 纤维、PVB 树脂、PVA 光学膜

等领域，拥有 PVA 纤维产能 3.5 万吨/年，PVB 树脂产能 7000 吨/

年，PVA 光学膜产能 500 万平米/年。其中，PVB 树脂应用的夹层

玻璃领域及 PVA 光学膜应用的偏光片等领域均有较大的市场空间。

公司 2018 年 10 月 26 日公告称拟以自筹资金 2.53 亿元投资建设年

产 700 万平米聚乙烯醇光学薄膜项目，此举将进一步扩大公司 PVA

光学膜规模，适应偏光片国产化趋势，为公司拓展新利润增长点。 

 

金禾实业： 
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剥离华尔泰影响业绩，食品添加剂毛利率下滑 

公司营业收入及净利润均出现下滑吗，其主要原因是剥离华尔

泰及部分产品出现降价所致。公司大宗化学品 2018 年实现营收

17.15 亿元，同比下降 12.11%，毛利率 32.25%，同比提升 3.17 个百

分点。剔除华尔泰影响后，公司营收增长 2.53%，归母净利润下滑

8.42%。公司食品添加剂业务 2018 年实现营业收入 17.53 亿元，同

比增长 7.80%；毛利率为 42.76%，同比下降 8.66 个百分点。主要是

三氯蔗糖及乙基麦芽酚等产品降价所致。 

安赛蜜价格稳步提升，三氯蔗糖产能迅速扩张 

公司高倍甜味剂产品主要有安赛蜜和三氯蔗糖，目前公司拥有

年产 12000 吨安赛蜜和 3000 吨三氯蔗糖产能。公司是全球最大安

赛蜜生产商，产品价格连续多年维持稳步上升，18 年单吨含税价涨

至为 5.5 万元左右，并且 19 年仍在提升。三氯蔗糖是公司近年来的

重要发展方向，从初始 500 吨产线，到 1500 吨产能扩建，再到技

改扩至 3000 吨，产能的扩大及释放都较为顺利，尽管产品价格出

现了大幅下降，但公司的成本优势显著，有望复制安赛蜜的成功之

路。此外，受行业扩产及潜在扩产计划影响，乙基麦芽酚产品价格

出现了大幅回落，中短期内预计将呈现供大于求的市场格局。 

产业链协同提供成本优势，定远一期进展顺利 

公司在传统的合成氨行业基础上，持续拓展产业链，实现了横

向和纵向延伸，形成基础化工和精细化工的产业链协同；公司自产

的高压蒸汽用于自供和发电，发电后的中压蒸汽进入生产环节，生

产之后的低压蒸汽再进入高压管网用于发电；同时，三氧化硫、双

乙烯酮等核心原材料实现自供；多项举措保障了公司低成本、高效

率运行，在行业内拥有明显的竞争优势。 

此外，公司新项目扩产进展有条不紊，以金轩科技作为实施主体的

循环经济产业园一期项目中年产 4 万吨氯化亚砜、年产 1 万吨糠醛、

30MW生物质锅炉热电联产和污水处理项目的土建主体工程均已按

时封顶，关键设备订货已完成，预计将于 19 年年中建成投产。 

 

回天新材： 

胶粘剂业务高速增长，新客户拓展稳步推进 

公司胶粘剂业务在 2018 年取得了较大提升，有机硅胶、聚氨

酯胶、其他胶类（厌氧胶、丙烯酸酯胶等）营收增速为 38.7%、44.35%

和 16.32%。占比处于逐步提升，2015-2017 年，2018 年上半年胶粘

剂占公司主营业务收入的比例分别为 68.95%、69.22%、73.39%、

77.01%。从应用方面看，汽车制造领域中，客车用胶已经占据国内

前十大客车厂中大部分厂商的主要份额，乘用车胶新客户开发逐步
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提供增量；轨交领域中，轨交装配用胶营收同比翻倍，并中标主机

厂年度订单；电子电器领域，电源、照明、显示屏、家电、汽车电

子等行业维持稳定增长；软包装领域，2018 年上半年销售收入增速

50%以上，无溶剂产品提供较大增量；高端建筑领域，毛利额赶超

去年全年，装配式建筑用胶持续推进。 

光伏业务影响较小，研发能力支撑后期增速 

尽管受到光伏 531 新政影响，市场出现了较强的悲观情绪，但

从2018年上半年的情况来看，公司太阳能背膜营收同比增长10.59%，

新产品 KPH 光伏背板成功取得部分行业前十强客户订单。同时，

常州回天新增背膜产线 6 月底基建封顶，预计 18 年年底投产。从

应收款方面来看，应收款为 8.32 亿元，较 17 年底增长 35%，尽管

增速略快，但仍在可控范围。 

公司研发投入 2918.76 万元，略高于去年同期，新品研发项目

60 项，其中进入量产阶段 13 项，中试 20 项，单组份聚氨酯密封胶、

手持终端 PUR 热熔胶、高导热逆变器灌封胶等多个产品取得突破进

展。新增产能及产能改造有序进行，湖北基地 6 月底完成聚氨酯双

螺杆产线改造，实现软包装胶连续生产，完成 PUR 热熔胶合成、生

产设备安装，上海回天、广州回天有机硅产线均已完成安装试产。

公司未来中短期内发展仍然不易出现瓶颈，成长性较好。 

 

利亚德： 

夜游板块拖累业绩，小间距维持高增长 

公司 2018 年净利润增速大幅低于之前预期水平，主要系夜游

板块不及预期及去年同期美国平达和 NP 公司递延所得税影响所致。

夜游板块受政策影响较大，自政策收紧之后，多地政府对于相关项

目的审查趋严，投入缩减甚至停止，公司也对夜游项目进行了更为

严格的审核和筛选。公司未来重心将集中在显示业务上，继续扩大

全球市场占有率，继续引领全球显示技术的发展。2018 年，公司新

签订单及新中标订单总额 118 亿元，其中小间距电视新签订单及新

中标订单同比增速 40%以上。此外，经营性现金流净额实现 8.5 亿

元；有业绩承诺的所有公司均完成或超额完成业绩承诺。 

LED 显示保持优势，文旅、VR 稳步增长 

智能显示是公司目前营收占比最大的板块，也是未来持续重点

发展的方向，公司通过持续的研发引领市场，目前公司的智能显示

市占率和品牌影响力方面都位居市场首位。在产品方面，公司开发

多种产业链显示产品，根据不同客户需求和类型开发新产品，如智

能会议系统。技术方面，继续向更小间距突破，已经在发布会上首

次公开推出 Micro 产品。销售方面，针对不同客户类别，采用大客
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户形式、直销及渠道销售方式。 

此外，公司文化旅游和 VR 板块稳步增长，尽管部分客户也是

政府部门，但因占比较小，且付款方式与直销的显示业务一样。VR

板块依托 NP 的技术和产品，进行国内市场的开拓，未来随着产品

开发和市场渗透，有望维持快速增长。 

 

当升科技：  

业绩略超市场预期，产品高端享受技术溢价 

公司2018年净利润略超市场预期。我们认为主要得益于：1）

动力电池装机量持续高增。上海有色网数据显示，2018年我国新能

源汽车动力电池装机总量为56.89GWh，同比增长56.88%，其中，

三元电池装机量占比58.17%，同比增加13 pcts。2）公司毛利率上升，

产品结构逐步转向高端而享受技术溢价。2018年三季度以来，锂电

池产业链上游原材料价格持续回落，跌幅不断扩大，而公司主要产

品三元锂电池正极材料的价格跌幅小于上游跌幅，价差不断拉大；

公司高端产品高镍三元正极材料（NCM811）价格更是基本持稳。

公司海外销售Mb计价，与国内电解钴原材料价差扩大，对公司毛利

率支撑作用明显。3）公司受益于规模效应，费用率有所下降。 

产能布局加快，高镍多元材料有望放量。 

公司现有锂电材料产能约1.6万吨。随着下游需求的扩大，公司

现有产能已基本拉满。为缓解公司产能瓶颈，公司积极加快产能布

局，已于2017年内启动江苏当升锂电正极材料三期工程，将为公司

新增1.8万吨高镍正极材料产能。同时，公司开展常州锂电新材料产

业基地的筹建工作，远期规划建成年产能10万吨高镍锂电正极材料，

其中首期规划年产能5万吨，总投资额33.55亿元人民币，预计2023

年之前陆续建成投产。随着新增高镍产能的不断投产，公司产品结

构也将继续向高端挺进。高镍正极降本增效，是高能量密度政策导

向下的行业趋势。公司作为高镍三元正极材料的领军者，将充分享

受行业红利。 

进入国内外高端供应链，积极推动产业链上下游协作 

国内锂电装机居前的电池企业均是公司客户，包括宁德时代、

比亚迪、孚能科技、深圳比克等。公司早在 2015 年就已向海外著

名动力电池客户批量销售高镍动力多元材料。公司在海外拥有一批

诸如三星 SDI、LG 化学、SKI 等海外优质电池企业客户，长期以来

一直有紧密的业务合作。公司与特斯拉、大众、宝马、现代、日产

等国际一线车企也保持着密切的交流与合作，部分国际著名车企配

套动力电池已通过认证并开始导入公司动力型正极材料产品，预计

2019 年逐步实现放量。我们认为公司将显著受益于全球电动化进程
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的加快。 

二、板块及个股情况 

板块方面，申万化工指数上涨 1.77%，同期沪深 300 指数上涨

3.31%。 

个股方面，凯龙股份、德方纳米、德威新材、诺普信、澄星股

份领涨，涨幅为 46.85%、46.43%、33.33%、33.11%、24.94%，世

龙实业、辉丰股份、*ST 柳化、永悦科技、ST 南风领跌，跌幅为

14.89%、14.41%、14.11%、12.56%、11.52%。 

 

三、行业及个股新闻 

1. 4 月 19 日，应急管理部召开全国危险化学品安全生产专题视频会

议，深入学习贯彻习近平总书记关于安全生产工作的系列重要指示

精神和李克强总理等中央领导同志批示要求，深刻吸取江苏响水

“3·21”特别重大爆炸事故和山东济南“4·15”重大着火中毒事

故教训，采取有力措施，坚决防范遏制重特大事故。部党组成员、

总工程师王浩水出席会议。 

      会议指出，全国危险化学品安全监管系统要深刻反思近期连

续发生的重特大事故原因和暴露的问题，深刻认识化工安全生产形

势的极端严峻性，坚定信心决心，敢于担当作为，迅速将思想、认

识和行动统一到党中央、国务院和应急管理部党组的决策部署上来，

找准存在的基础性系统性源头性问题，着力加快整改解决，迅速扭

转被动局面。 

      会议要求，要深化动火、进入受限空间等特殊作业安全专项

整治，从严实施安全风险管控；强化危险化学品安全生产信息管理，

督促危险化学品生产、经营、使用企业严格落实“一书一签”要求；

深化化工园区安全综合整治，有效管控区域系统安全风险；严格执

法检查处罚，抓住企业主要负责人这一关键，推动切实担负履行主

体责任，坚决遏制事故多发势头。 

     会议强调，要认真做好危险化学品安全专项巡查工作，突出

强化重大安全风险防控，全面推进化工过程安全管理，提升企业安

全管理科学化水平，大力推进基层专业化监管能力作风建设，不断

深化综合治理和专项整治，提前部署夏季汛期事故防范工作，坚决

遏制重特大事故。（中化新网） 
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2. 日本涂料(立邦漆)控股公司 4 月 17 日宣布，将斥资约 3000 亿日

元(约 27 亿美元)收购澳大利亚涂料巨头多乐士集团(Dulux Group)，

最快 8 月中旬获得后者所有股份，使之成为子公司。 

  多乐士在澳大利亚和新西兰涂料市场的占有率位居第一，在未

来前景可观的建筑用涂料领域具有优势。还将销售面向住宅的粘合

剂。2018财年(2017年10月至2018年9月)合并财报销售额约为1480

亿日元。（中化新网） 

 

四、化工品价格变化及分析 

1. 周行情总结及分析 

上周周内受中国乐观数据缓解需求担忧及风险意愿改善为油价

提供支撑，国际油价震荡小幅走高。WTI 原油收报 63.30 美元，ICE

布油收报 72.01 美元。 

供应方面：美国能源信息署(EIA)公布报告显示，截至 4 月 12

日当周，美国原油库存减少 139.6 万桶至 4.552 亿桶，市场预估为

增加 171.1 万桶。更多数据显示，上周俄克拉荷马州库欣原油库存

减少 154.3 万桶，创 2018 年 7 月 13 日当周(40 周)以来最大降幅。

美国精炼油库存减少 36.2 万桶，连续 5 周录得下滑，市场预估为减

少 84.6 万桶。美国汽油库存减少 117.4 万桶，连续 9 周录得下滑，

市场预估为减少 213.3 万桶。此外，上周美国国内原油产量减少 10

万桶至 1210 万桶/日。 

石油输出国组织(OPEC)周三(4 月 10 日)发布月报显示，受美国

制裁以及电力故障的影响，委内瑞拉 3 月原油产量已经降至长期新

低，这令全球原油供应进一步下滑。3 月委内瑞拉原油产量降至 96

万桶/日，较 2 月水平大降近 50 万桶/日。同时根据二手数据来源显

示，3 月 OPEC 原油产量进一步减少 53.4 万桶/日至 3002.2 万桶/日，

依然是得益于沙特的大力减产。而外媒调查结果显示，11 个参与减

产的 OPEC 成员国合计减产执行率已经高达 155%。                                                                                  

需求方面：EIA 在月度《短期能源展望》报告预计，2019 年美

国石油日需求将增加 36 万桶。2020 年，美国石油需求将增加 25 万

桶。该机构预计，2019 年 4 月-9 月，美国将成为汽油、混合油的净

出口国，这是 1960 年以来首次。在页岩油的推动下，美国已成为

全球最大的原油生产国，2018 年的产量接近 1100 万桶，打破了 1970

年创下的年度纪录。EIA 在此前发布的年度能源展望报告中已经预

测，随着美国原油和天然气产量的增加以及国内需求的减少，美国

明年将成为能源净出口国，为 70 年来首次。 
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上周化工品涨幅居前的有：VA（20.97%）、双氧水（14.93%）、

苯胺（9.63%）、固体烧碱（5.97%）、TDI（4.77%）。 

跌幅居前的有:液氯（-14.83%）、PX（-9.27%）、天然气现货

（-7.84%）、丁腈橡胶（-6.73%）、三氯甲烷（-6.56%）。 

 

PVC: 据百川资讯统计，上周国内 PVC 市场高位震荡，总体成交价

格较上周略涨，周内市场呈现先扬后抑。多家 PVC 装置发布检修计

划，集中检修开启给 PVC 价格推入上行通道；另一方面新增产能有

限，近期市场供应减量趋势；与此同时，三月底以来期货价格累计

涨幅达 10%左右，PVC 现货受益拉动。从下游来看，天气转暖基础

建设及房地产行业需求端逐步恢复，二季度下游制品行业开工有提

升。 

    原料方面，电石价格与采购价格均有零星松动，华东、华北电

石价格多在 3350-3450 元/吨。 

    供给方面，山西、陕西、河南、山东地区 PVC 装置于 4月底至

5月份检修集中，内蒙古、四川地区偶有检修，总供应有下行趋势。 

    下游方面，终端用户开工维持正常水平，刚需拿货为主。 

 

聚合 MDI：据百川资讯统计，上周国内聚合 MDI 市场窄幅下探。

浙江瑞安装置尚未重启，且对延续限量供货，工厂挺市态度坚定，

而其余工厂亦是执行打折供应策略，一级代理商手中货源不多，不

过下游多数均备有原料库存，对高价原料抵触情绪存在，实单成交

放量有限，获利盘业者继续低价积极抛货。 

    原料方面，国内苯胺市场小幅上调。苯胺主流厂家金岭装置停

车检修，市场供应量有所减少，随着安全检查影响，金岭装置开车

计划延迟，加上华泰短暂停车检修限量发货，供应面利好支撑，厂

家报盘持稳，但下游企业因安全检查停工或限产，对苯胺需求有限，

短期内持稳为主，待山东主力厂家装置恢复后，苯胺仍有下跌的可

能。 

    下游方面，国内硬泡聚醚市场区间整理。原料环丙小幅推涨，

硬泡成本面支撑因素较强；下游工厂整体开工不高，部分企业仍备

有原料库存，对原料多按需采购，成交小单跟进，成本及需求相互

博弈下，工厂方面报稳积极出货为主。 

 

TDI：据百川资讯统计，上周国内 TDI 市场偏弱运行，商家整体谨

慎观望，下游原料库存充裕，实单交投萎靡，需求面短期暂难放量。

甘肃银光部分生产线停车检修，万华化学 30 万吨装置近期停车检
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修，巴斯夫、科思创 5月份亦有检修计划，银光、万华等工厂指导

价高位坚挺，工厂方面库存低位，整体维持挺市态度；下游需求疲

软不振，整体原料库存维持高位，市场交投萎靡；部分商家亦报盘

维坚，少部分心态偏差报盘走低，市场不断走弱。 

 

尿素：据百川资讯统计，上周国内尿素市场报价面涨跌互现，从成

交面看价格重心小幅下行。就农需来看，河南、河北及山东等地区

春耕生产结束，夏季备肥尚未开始；东北将逐渐进入用肥阶段，五

一前后播种，市场销售接近尾声；西北新疆棉花开始播种用肥，对

尿素采购仍有一定热度，其余陕甘宁地区农需转淡；两广今年用肥

季节普遍延后，水稻种植面积下滑明显，虽已至用肥时节，但市场

未见热度，维持不温不火，等待甘蔗用肥启动。总体来看，春耕大

行情已过，水稻肥对尿素需求有限，农业需求看弱。工业方面，目

前复合肥夏肥前期预收量大，厂家生产积极，开工六成左右，原料

库存可维持二十天以上生产，个别企业夏季原料已备到位。房地产

行业不景气影响胶板需求，且响水事故后板厂生产更加趋严，开工

收紧，目前山东包括两广板厂对尿素需求量均不及往年。因此工业

需求放缓，农业需求转淡，高价恐难以为继。 

    供应方面，据百川统计，上周国内日均产量 14.72 万吨，环比

减少 2000 吨。4月 18 日国内尿素日产 14.59 万吨，开工率 67.58%，

其中煤头开工 71.33%，环比减少 0.09%，气头开工 57.24%，环比减

少 0.34%。河南安化、宁夏和宁、富岛、红四方、陕西渭化停产。

河南安化、渭化、红四方即将复产，新疆中能预计近期复产，兰花

小颗粒装置点火，预计下周出产品。 

    上下游方面，国内无烟煤市场价格持稳运行。主流煤企当前以

观望市场为主，但是用户考虑到环保、安检等因素影响，化工、民

用需求均不旺，无烟煤整体供需偏宽松。复合肥市场暂无变化，春

耕仍有一定需求，但下游铺货放缓，夏肥前期预收量大，厂家开工

高位备肥，预收工作仍在持续。 
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2. 部分产品价格走势 

图 1 丙烯、环氧丙烷价格走势图（元／吨） 图 2 丙烯酸价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 

 

图 3 纯 MDI、聚 MDI 价格走势图（元／吨） 图 4 粘胶短纤价格走势图（元／吨） 

 
 

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 
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图 5 PX-PTA 价格走势图（元／吨） 图 6 软泡聚醚、硬泡聚醚价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 

 

图 7 电石、电石法 PVC 价格走势图（元／吨）  图 8 醋酸乙烯、PVA 价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 
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图 9 天然橡胶价格走势图（元／吨） 图 10 丁二烯、丁苯橡胶价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 

 

图 11 PC 价格走势图（元／吨）     图 12 TDI 价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 
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图 13 烧碱价格走势图（元／吨） 图 14 氨纶价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 

 

图 15 炭黑价格走势图（元／吨）      图 16 DMC 价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川资讯 上海证券研究所 数据来源：百川资讯 上海证券研究所 
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