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基础数据 

[Table_BaseData] 股票家数 335 

行业总市值（亿元） 30,630.10 

流通市值（亿元） 28,974.40 

行业市盈率 TTM 16.57 

沪深 300 市盈率 TTM 12.5 
 

 

相关研究 

[Table_Report]  1. 化工行业周观点（6.10-6.14）：萤石、

EC 价格持续上涨，醋酸价格触底反弹  

(2019-06-14) 

2. 维生素 E 行业专题报告：行业并购及工

艺变革推动 VE 行业景气度上行  

(2019-06-13) 

3. 化工行业周观点（5.27-5.31）：丙烯、

DMC 价格触底反弹，VE、萤石价格持

续走高  (2019-05-31) 
  

[Table_Summary]  萤石：本周国内萤石产品价格继续上涨，厂家报价上调 50-200 元/吨，目前华

东该地区酸级萤石粉价格上涨至 3000-3350 元/吨，内蒙古目前仅翔振（金石

资源子公司）和永和有安全许可，其他企业仍处停产状态。安徽广德和河南信

阳矿山因安全生产和环保的原因也于近期停产。江西、广西等地矿山因绿色矿

山建设工作逐步推进，开采受限，部分厂家未来面临永久停产，近期南方暴雨

灾害也进一步加剧了萤石产品供应紧张局面。同时受下游钢铁产量今年以来持

续增长影响，80%萤石块矿价格上涨显著，目前价格在 2750-3200 元/吨。近

期缅甸由于内战导致所有稀土出口中国业务被停止，其他品类资源出口到中国

亦会受到影响。据悉中国自缅甸的萤石粉进口业务也将受到限制。2018 年我国

自缅甸进口的萤石量为 6.7 万吨，占国内进口总量的 14%左右，若缅甸萤石进

口全面被禁止，萤石行业供应紧张局面或进一步加剧。海关数据统计，今年 1-4

月份我国 97%萤石粉进口量同比下滑 70%，而出口同比上涨 34%，同时近年

国内产量下滑，造成了国内萤石粉供应紧张的局面，预计我国 2019 年萤石总

产量将下降约 17%，萤石供给持续收缩。长期来看，萤石作为“战略性资源”， 

我国采储比远高于全球平均水平，未来国家将加大资源的保护力度，同时改变

目前行业“小散乱”的局面。2017 年以来，受政策与环保的影响，萤石行业中

小型企业退出，行业整合加速，萤石行业景气持续提升，我们重点推荐国内行

业龙头【金石资源】，公司一季度归母净利润同比翻倍，未来除了自身产能建

设外，将进一步进行行业整合。 

 MDI：本周国内聚合 MDI 价格止跌反弹，山东及华东地区 PM200 价格上涨至

12000-12200 元/吨左右，较上周价格上涨约 600-800 元/吨，上海外资货源价

格反弹至 11500-11800 元/吨，纯 MDI 价格小幅下跌至 17000-18000 元/吨。

原材料方面，苯胺价格保持在 5950-6000 元/吨，纯苯价格上涨至 4600 元/吨，

卓创资讯计算目前纯 MDI 毛利约 4200-4300 元/吨，聚合 MDI 利润仍然微薄。

目前上海巴斯夫 16 万吨装置已经重启，科思创、亨斯迈的装置本周也都复产，

但烟台万华 60 万吨装置已经周末开始为期 20 天的检修，同时重庆巴斯夫 40

万吨装置存在供应不确定性，中间商心态开始发生变化，我们判断聚合 MDI

价格近期将企稳反弹。未来 2-3 年全球 MDI 行业扩产产能在 200 万吨以上，其

中【万华化学】将分别在国内和美国合计扩产 120 万吨产能，进一步巩固全球

行业龙头地位，而国内福建康奈尔及新疆巨力等新厂家投产仍然需要较长时间

及不确定性。目前公司已经完成化工业务板块整体上市工作，MDI 产能提升至

210 万吨，已经成为全球最大 MDI 生产企业，未来烟台装置技改的 50 万吨装

置及宁波技改 30 万吨装置有望进一步提升产能，我们长期继续重点推荐。 

 PTA：本周 PTA 期现货价格大幅反弹。截止 6 月 20 日，华东地区 PTA 现货

价为 5960 元/吨，较上周上涨 490 元/吨，环比上涨 9.0%。以中石化 5 月份 7080

元/吨的 PX 结算价计算，目前 PTA-PX 价差在 1300 元/吨左右；PTA1909 合

约期货价格为 5586 元/吨，较上周上涨 342 元/吨。装置方面, 逸盛大化 220 万

吨/年 PTA 装置、华彬石化 140 万吨/年装置均降负荷至 5 成左右运行；四川晟

达 100 万吨/年 PTA 装置于 6 月 5 日停车，已于 6 月 19 日升温重启；洛阳石

化 32.5 万吨/年 PTA 装置预计 7 月重启，上海石化 40 万吨/年 PTA 装置，5 月

24 日开始检修 30 天左右；上海亚东石化 70 万吨/年 PTA 装置，于 6 月 17 日
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晚间短停 3 天。我们认为目前一方面 PTA 工厂减产较多，现货市场货源紧张，

有效抑制库存上升，另一方面中美贸易紧张局势有所缓和利好市场。从下游来

看，聚酯工厂产销较好，库存压力较小，预计后期对 PTA 需求有所好转，供需

压力得到缓解。但终端市场仍然相对疲软，累积库存仍在高位，因此 PTA 未来

涨幅或趋缓。建议关注【荣盛石化】和【恒逸石化】。 

 涤纶长丝和聚酯切片：本周受中美贸易摩擦缓和带来的宏观利好影响，聚酯价

格大幅反弹。涤纶长丝 POY、FDY、DTY 主流价格分别为 7950、8200、9350

元/吨，分别较上周上涨 300、250、250 元/吨；聚酯切片价格上涨 350 元/吨左

右，目前国内聚酯半光切片价格在 6950 元/吨；聚酯瓶片华东主流价格在 7400

元/吨，较上周上涨 375 元/吨。在原料 PTA 本周价格大幅上涨推动下，下游买

涨情绪强烈，本周涤纶长丝企业平均开工率约为 84.5%，较上周上涨 3.2%，

江浙地区主流厂家市场本周平均产销在 150%。随着涤纶长丝产销继续放量，

涤纶长丝厂家库存进一步走低：POY 库存集中在 4-7 天，FDY 库存在 9-14

天，DTY 库存在 17-23 天左右。本周下游加弹、织造、印染等环节开机率有所

提升。目前江浙织机综合开机率 73%附近，较上周上涨 11pp。我们认为目前

下游具有备货需求，大部分原料补货基本在 6 月底或 7 月初，预计下周涤纶长

丝市场行情稳中偏强，但中长期来看仍需关注终端织造订单需求的实质性反弹。

我们建议关注【桐昆股份】和【恒逸石化】。 

 环氧氯丙烷：本周环氧氯丙烷价格继续上涨，价格再创年内新高，华东地区主

流价格上涨约 500 元/吨至 14600-14800 元/吨，山东海力 32 万吨装置及江苏

海兴 13 万吨装置继续停车，江苏扬农 10 万吨装置五成负荷运行，国内开工率

基本保持在 46%左右。下游环氧树脂价格保持稳定，华东地区主流价格在

19000-19500 元/吨，卓创资讯测算当前丙烯法工艺毛利在 5900 元/吨以上，当

前货源供应紧张主要是因为华东地区大厂因环保、安全生产等因素迟迟未能复

产所致，同时丙烯价格近期上涨给予成本端的支撑，近期行业盛传江苏地区环

氧氯丙烷厂家开工或将继续萎缩，我们判断近期环氧氯丙烷价格仍将保持强势。 

 碳酸乙烯酯：本周国内碳酸乙烯酯(EC)龙头厂家上调报价 1000 元/吨至 27500

元/吨，同比去年价格上涨超过 200%，我们测算目前行业生产成本为 7000-8000

元/吨，行业利润十分丰厚。2018 年底江苏泰达和泰鹏生产商合计 3 万吨产能

因为环保问题被关停，两家江苏 EC 生产商因环保问题被政府关停，致使 EC

溶剂供给量减少近 30%，且后期复产较为困难。目前国内碳酸乙烯酯有效产能

约 7 万吨/年，表观消费量在 6 万吨以上，其中电解液溶剂需求约 4.5 万吨。我

们认为未来一个季度碳酸乙烯酯供应仍然将非常紧张，价格仍有望继续上涨，

我们预计今年 EC 价格有望突破 30000 元/吨，继续重点推荐具备 2.6 万吨/年

产能【石大胜华】，公司是国内最大的碳酸乙烯酯生产商，有望充分受益于 EC

价格的上涨。 

 碳酸二甲酯: 本周 DMC 价格继续小幅上涨 100-200 元/吨，目前山东地区工业

级碳酸二甲酯市场价格在约 5500-5700 元 /吨，电解液级别报价稳定在

7500-8000 元/吨左右，出口订单价格在 9000 元/吨左右。原材料环氧丙烷山东

地区价格本周回落至 9100 元/吨。本周山东德普一套装置停车，中盐红四方 5

万吨装置因乙二醇价格大幅下行而停车到本月底，同时山东维尔斯装置也处于

停产状态，目前行业库存水平显著下降。下游 PC 装置采购逐渐放量，泸天化

中蓝新材料 10 万吨 PC 项目近期正式投产，标志着国内首套自主工艺非光气法

PC 的成功，未来泸天化还将启动二期 10 万吨 PC 装置的建设，同时甘宁新材

料及河南盛通聚源合计 20 万吨 PC 近期也将开始试车，我们预计三季度后有望

从市场正式放量采购 DMC。因此未来众多非光气法工艺 PC 项目将进一步增加

市场对于 DMC 的需求局面，未来有望成为 DMC 最大下游需求。我们判断进

入需求旺季的三季度后，DMC 价格将正式进入上行通道，我们重点具备权益

产能 10.5 万吨产能的【石大胜华】。 

 风险提示：大宗产品价格下滑的风险；原油价格大幅波动的风险；化工产品下

游需求不及预期的风险。 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
 

公司评级 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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