
 

 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                                          证券研究报告    1 

 本周涨跌幅靠前产品 

本周（7.8-7.12）价格涨幅前十的产品分别是液氯（+44.44%）、黄磷（+42.58%）、

磷酸（+40.05%）、天然气现货（+12.80%）、丁酮（+8.37%）、盐酸（+8.23%）、PX(CFR

中国)（+6.05%）、有机硅 D4（+5.56%）、天然气现货（+5.50%）、SC（+5.38%）。 

价格跌幅前十的产品分别是 PTFE 悬浮中粒（-7.92%）、PTFE 分散树脂（-6.78%）、

PTFE 分散乳液（-6.67%）、磷酸二铵（-6.66%）、丙烯腈（-5.60%）、炭黑（-5.42%）、

天然橡胶（-5.23%）、DMF（-4.67%）、硫磺（-4.55%）、涤纶 POY（-4.49%）。 

本周价差涨幅前五的产品分别是醋酸乙酯（+39.67%）、醋酸乙烯（+30.62%）、粘

胶短纤（+13.16%）、丙烯（+12.28%）、环氧氯丙烷(甘油法)（+9.12%）。 

价差跌幅前五的产品分别是聚合 MDI（-54.09%）、吡虫啉（-37.54%）、丙烯酸丁

酯（-19.32%）、硬泡聚醚（-16.57%）、PTFE（-10.43%）。 

 本周观点及投资策略 

本周观点：本周，黄磷价格暴涨，市场主流报价在 20000-22000 元/吨左右，环比

上周上涨 5000-7000 元/吨。自 7 月 3 日晚间央视《焦点访谈》报道黄磷污染问题后，

局部地区黄磷企业停炉整顿，行业开工率持续大幅下降。我国黄磷产地集中于云南、

四川、贵州、湖北四省，从供应看，当前停炉企业恢复时间未定，在产工厂开工暂稳，

短期内价格仍有望延续强势，推荐兴发集团，建议关注澄星股份。 

萤石价格继续上涨，萤石 97 干粉、湿粉价格继续上涨 2.53%、2.68%，报 3400 元

/吨、3183 元/吨.为整治萤石行业“小散乱”现象突出问题，国家陆续出台了一系列行业

整合升级的政策，行业准入门槛不断升高，今年受 2.23 西乌旗事件及 4.30 广德萤石矿

停产影响，预计 2019 年我国萤石产量约 300 万吨，将减少 15%以上，国内供应持续紧

缩。叠加三代制冷剂厂商抢占未来市场导致制冷剂产量和价格脱钩，萤石需求会随三

代制冷剂产量激增而暴涨，价格有望持续上涨，重点推荐金石资源。长期看来，制冷

剂行业格局有望逐步得到改善，建议关注龙头企业巨化股份。此外，近期生态环境部

部署开展全国消耗臭氧层物质（ODS）执法专项行动，从 6 月 26 日到 8 月 31 日将全

面摸排非法生产和使用 ODS 企业，特别是组合聚醚和聚氨酯泡沫生产企业在冰箱冷

柜、冷藏集装箱、电热水器等生产过程中存在的违规行为，预计 F141b 供需矛盾将加

剧，供应进入持续紧张状态，氟化工产业链供需有望改善。 

响水事件以来，农药原药和中间体等停产企业复工进度大多低于预期，产品景气

提升，行业份额逐渐向龙头集中，建议持续关注业绩确定性的头部标的，推荐扬农化

工、利尔化学、利民股份，建议关注先达股份。具有消费属性的维生素、食品添加剂

等行业需求相对刚性，盈利相对稳定优势突出；应用于电子、计算机等新兴领域的新

材料标的，所处行业处在高速成长期，将充分受益需求爆发带来的巨大市场容量，建

议关注国瓷材料、新和成、蓝晓科技、万润股份、飞凯材料等。 

 

投资主线一：大宗化工品走弱，关注龙头长期投资价值 

当前，基础化工行业景气度高位回落，大宗化工品整体走弱，产品价格随下游需

求的疲软及新增供给的释放而出现下跌，短期来看，行业整体估值水平已反映了悲观

预期，多数化工品跌价空间较小，长期来看，化工产业集中度不断提升，企业和园区

数量减少，资源向龙头企业集中是大势所趋，未来化工企业分化将加速、加剧，具有

一体化优势的龙头企业最为受益。建议关注业绩稳健扎实，产业链一体化配套完善，

具备成本、资金、技术等优势的低估值细分领域龙头，推荐万华化学、龙蟒佰利、金

石资源。 
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投资主线二：农药、染料继续受益供给收缩、需求刚性 

响水“321”安全事件发生后，短期内环保整治及安全监管的力度和持续性不会低

于上一轮，农药原药和中间体等停产企业复工恐将有所延迟，停限产增多，农产品价

格企稳反弹有望带动下游需求回暖，产品景气提升；染料行业供给端遭受直接冲击，

龙头市占率有望扩大，未来整个染料产业链供给都将持续紧缩，推动染料及中间体价

格中枢上行。建议持续关注确定性受益的农药、染料板块，推荐扬农化工、利民股份、

浙江龙盛等。 

投资主线三：消费、新材料板块估值已具备吸引力 

新材料领域，国内 OLED 生产线逐渐投产，进口替代需求强劲，上游材料端销量有望

提升，电子化学品企业有望受益；消费类子行业、新能源、新材料等龙头企业主营业

务可持续盈利能力强，并在不断完善产业链，挖掘新的利润增长点，当前偏成长的化

工新材料相关标的相对滞涨，估值吸引力逐渐显现，推荐蓝晓科技、国瓷材料、飞凯

材料、新和成等。 

 风险提示：大宗商品价格出现超预期波动。 
 

 

 

 主要化工产品跟踪 

【煤化工】 

品种 本周 展望 

煤炭 震荡调整 未来仍有 20元/吨左右波动幅度 

原油 涨跌互现 原油期价将小幅上涨 

甲醇 整体窄幅震荡，涨跌不一 
弱势整理为主，跌幅 30-50元/吨

左右 

醋酸 整体持续走低 
价格仍有下探风险，幅度在

50-100元/吨 

DMF 窄幅下滑 
短期稳中偏弱运行，幅度在

50-200元/吨 

DMC 继续上涨 近期行情坚挺运行为主 

乙二醇 偏弱下行后宽幅下挫 
短期市场低位震荡，区间在

200-500元/吨左右 

甲烷氯化物 二氯稳定运行；三氯弱势下滑 二氯或窄幅震荡为主 

尿素 夏季肥旺季，秋季市场全面展开 
价格或在本月中后期走低，缓跌

为主 

复合肥 秋季市场全面展开，市场交投平稳推进 短线内大稳小调为主 

三聚氰胺 
开工继续维持偏低，上游涨价挺涨，成交重

心上移至 5500-5700元/吨 

在开工继续预期偏低下，价位继

续落实报涨 

PVC 弱势震荡为主 仍将以震荡走势为主 

 

 

【氟化工】 

品种 本周 展望 

萤石 坚挺向上 坚挺运行 

[Table_Invest] 
 

[Table_ProfitDetail] 投资组合及盈利预测 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
7月 12日 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

600486 扬农化工 54.66 1.85 3.24 3.97 29.55 16.87 13.77 推荐 

600309 万华化学 42.10 4.09*  4.74*  5.40*  10.29 8.88 7.80 推荐 

600352 浙江龙盛 15.33 0.76*  1.02*  1.33*  20.17 15.03 11.53 推荐 

300487 蓝晓科技 31.58 0.46 0.82 1.29 68.65 38.51 24.48 推荐 

300285 国瓷材料 17.99 0.42 0.68 0.97 42.83 26.46 18.55 推荐 

资料来源：公司公告、民生证券研究院（*为 wind 一致预期） 
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氢氟酸 整理运行 或维稳运行为主 

制冷剂 
R22弱势阴跌；R134a 市场运行弱势；

R125市场运行偏弱 

R22仍有弱势小幅下滑可能；R134a

短期小幅下调；R125短期低位维稳

为主 

 

 

【磷化工】 

品种 本周 展望 

磷矿石 维持平稳交投，成交价格维持前期水平 短期持续整理格局 

一铵/二铵/黄磷 
一铵整体价格弱势震荡；二铵维持整理

格局；黄磷价格大幅上涨 

一铵短期维持弱稳盘整；二铵有望

维稳；黄磷价格重心继续上调，区

间在 20000-25000元/吨 

 

 

【聚氨酯】 

品种 本周 展望 

环氧丙烷 
市场涨跌互现，华东当地主流现汇送到价格

10100-10200 元/吨 

市场弱势运行，价格波动 100-300

元/吨 

软泡聚醚 
市场涨跌互现，华东地区散水软泡主流商谈

10200-10300 元/吨 

存下滑预期，价格波动 100-300

元/吨 

硬泡聚醚 市场涨跌互现，下游需求缺乏实质性支撑 
存下滑预期，价格波动 100-300

元/吨 

TDI 
震荡整理，华东 TDI 含税国产货商谈

13000-13200 元/吨附近 

震荡整理，价格波动在 100-500

元/吨 

聚合 MDI 
弱势下滑，华东万华 PM200 报盘 12200-12300

元/吨附近 

窄幅波动，波动幅度 500-800元/

吨 

苯胺 
盘稳运行，华东地区苯胺市场主流价格参考

6200元/吨承兑自提 

下周国内苯胺市场小幅探涨，价格

波动在 50-80元/吨 

己二酸 
小幅上涨，华东市场主流报盘可参考

7900-8350元/吨现款散水送到 

震荡整理运行，价格波动在

100-150元/吨 

纯 MDI 
弱势下滑，华东纯 MDI 市场现货报盘参考

16500-17000 元/吨附近 

窄幅波动，价格波幅在 300-500

元/吨 

DMF 
窄幅下滑，华东地区江苏市场参考 4400-4500

元/吨附近承兑送到 

短期稳中偏弱运行，幅度在

50-200元/吨。 

丁酮 
继续上推，华东地区主流成交价格可参考

6700-6800 元/吨 

消化涨幅为主，价格变化空间在

50-200元/吨 

BDO 
弱稳运行，华北地区 BDO现散水商谈位于

8400-8900 元/吨附近 

延续弱势格局，幅度在 50-100元/

吨 

 

 

【氯碱】 

品种 本周 展望 

原盐 平稳运行，沿海地区海盐价格低位盘整 
7月上旬国内工业盐价格多延续平稳

走势 

电石 呈上扬态势 观望为主，价格多随到货情况灵活变化 

液氯 价格持续上调，南方地区局部货紧价扬 
全国液氯市场调整范围在 300-400元/

吨 

盐酸 整体波动不大，区域性差异明显 
局部地区盐酸价格有好转，下周调整幅

度 30-50元/吨 

纯碱 
报价调整不多，轻、重质纯碱市场止跌

企稳 

价格跌势不再，整体行情或有局部回温

可能 

烧碱 
液体烧碱市场走势大稳小动；片碱市场

持稳运行 

液碱价格不乏仍有小幅上调的可能；片

碱报价有上调的可能 

PVC 弱势震荡为主 仍将以震荡走势为主 
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【化纤】 

品种 本周 展望 

PX 
走势震荡偏强，CFR中国周均价为 843.28美元/

吨 

短期 PX市场窄幅震荡，预计涨

跌下跌幅度在 10-30元/吨 

PTA 先跌后涨，本周华东市场周均价 6504元/吨 
震荡偏弱，预计涨跌幅度在

100-300元/吨 

聚酯切片 
市场重心下跌，聚酯半光切片主流价格为 7625

元/吨 
市场或将偏弱整理运行 

涤纶短纤 
延续弱势行情，华东地区 1.4D涤纶短纤主流参

考价格在 8500 元/吨左右 

震荡偏弱，涨跌幅度在 200-300

元/吨 

涤纶长丝 
延续下跌走势，POY150D 市场主流价格 8500元/

吨 

市场行情震荡偏弱，涨跌幅度

在 300-500元/吨 

己内酰胺 
坚挺运行，华东主流商谈至 12500-12600元/吨

左右 

或偏强整理，预测上涨幅度大

致在 50-100元/吨 

PA6 窄幅调整，  
窄幅调整，幅度在 50-100元/

吨 

丙纶 偏稳运行 
窄幅震荡，涨跌幅度在 100-300

元/吨左右 

氨纶 
重心下滑，40D氨纶主流商谈参考 30000-31000

元/吨 

弱势维稳，上下幅度在 300-500

元/吨附近 

丙烯腈 震荡偏弱 
市场将盘整为主，价格变动在

300-500元/吨附近 

 

 

【维生素】 

品种 本周 展望 

VA 持稳运行 暂稳整理为主 

VC 持稳运行 短期运行平稳 

VE 主流价格为 50-55元/公斤左右 短期偏弱整理运行 

 

 

【农药】 

品种 本周 展望 

草甘膦 市场“磷起推涨” 

短期看，草甘膦市场或

将维持“磷起推涨”的

癫狂状态 

草铵膦 价格继续走跌，报价 12-12.5 万元/吨 或将横盘整理 

麦草畏 
横盘整理，98%原粉实际成交价 9.2-10 万元/

吨 

盘横整理，不排除继续

下探可能 

   

吡虫啉 价格下滑，主流报价 14.5-15 万元/吨 或将横盘整理 

高效氯氟氰菊酯 价格下跌，原药报价 32万元/吨 维持稳定 

联苯菊酯 原药市场报价 35.5万元/吨 维持稳定 

氯氰菊酯 原药成交价价 11.2万元/吨 维持稳定 

毒死蜱 价格小幅上调，主流报价 4.5-4.55 万元/吨 或将横盘整理 

   

代森锰锌 横盘整理，90%原粉上海港提货价 2.1万元/吨 或将维持横盘整理 

多菌灵 
价格稳定，98%白色 3.5-3.6万元/吨 96%灰色

3.4万元/吨 
或将盘整 

百菌清 价格稳定，主流成交价格 52000元/吨 或将横盘整理 

 

 

【钛白粉】 

品种 本周 展望 
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金红石型 
较之前稍稳定，报价在金红石型钛白粉报价为

14200-15300 元/吨 
没有大幅的波动起伏 

锐钛型 行情持续低迷，报价在 11500-13000 元/吨 没有大幅的波动起伏 
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化工产品涨幅排行榜（截止 7 月 12 日） 

 
排
名 

产品名称 产品价格 单位 周涨跌幅 较年初涨跌幅 

涨幅 1 液氯 455 元/吨 44.44% 281.01% 

2 黄磷 20582 元/吨 42.58% 41.01% 

3 磷酸 6287 元/吨 40.05% 37.63% 

4 天然气现货 2 美元/百万英热单位 12.80% -19.05% 

5 丁酮 6917 元/吨 8.37% 6.28% 

6 盐酸 105 元/吨 8.23% 31.09% 

7 PX（CFR 中国） 888 美元/吨 6.05% -6.34% 

8 有机硅 D4 19000 元/吨 5.56% -2.56% 

9 天然气期货 2 美元/百万英热单位 5.50% -17.82% 

10 SC 454 元/吨 5.38% 20.22% 

跌幅  1 PTFE 悬浮中粒 46500 元/吨 -7.92% -25.00% 

2 PTFE 分散树脂 55000 元/吨 -6.78% -16.67% 

3 PTFE 分散乳液 35000 元/吨 -6.67% -22.22% 

4 磷酸二铵 2454 元/吨 -6.66% -8.02% 

5 丙烯腈 12383 元/吨 -5.60% 7.21% 

6 炭黑 6161 元/吨 -5.42% -0.63% 

7 天然橡胶 10567 元/吨 -5.23% -0.47% 

8 DMF 4433 元/吨 -4.67% -3.10% 

9 硫磺 840 元/吨 -4.55% -33.70% 

10 涤纶 POY 8500 元/吨 -4.49% 4.94% 

资料来源：百川资讯，民生证券研究院   
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 主要产品价格价差走势 

图 1：PX价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 2：PTA价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 3：乙二醇价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 4：长丝价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 5：涤纶短纤价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 6：粘胶短纤价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 7：己内酰胺价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 8：己二酸价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 9：尼龙 66 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

 -2,000

 -

 2,000

 4,000

 6,000

 8,000

 (1,000)

 4,000

 9,000

 14,000

 19,000

2014/04/23 2015/04/23 2016/04/23 2017/04/23 2018/04/23 2019/04/23

 毛利(右轴)   己内酰胺   纯苯  

 -

 2,000

 4,000

 6,000

 8,000

 -

 5,000

 10,000

 15,000

14/01/05 15/01/05 16/01/05 17/01/05 18/01/05 19/01/05

 价差(右轴)   己二酸   纯苯  

 (10,000)

 (5,000)

 -

 5,000

 10,000

 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

 100,000

2016/9/1 2017/3/1 2017/9/1 2018/3/1 2018/9/1 2019/3/1

 尼龙66价差（右轴）   尼龙66   己二胺   己二酸  



 

 

周报/化工行业 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                                            证券研究报告 12 

图 10：锦纶 6 切片价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 11：纯 MDI 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 12：氨纶价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 13：苯乙烯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 14：苯胺价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 15：丙烯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 16：丙烯酸价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 17：丙烯酸丁酯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 18：甲基丙烯酸甲酯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 19：聚甲基丙烯酸甲酯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 20：环氧氯丙烷价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 21：环氧树脂价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 22：辛醇价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 23：丁醇价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 24：丁二烯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 25：双酚 A 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 26：PC价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 27：甲醇价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 28：醋酸价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 29：醋酸乙烯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 30：BDO 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 31：DMF 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 32：纯碱价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 33：烧碱价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 34：PVC 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 35：聚合 MDI价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 36：TDI 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

 -

 1,000

 2,000

 3,000

 4,000

 -

 2,000

 4,000

 6,000

 8,000

 10,000

2014/1/2 2015/1/2 2016/1/2 2017/1/2 2018/1/2 2019/1/2

 价差(右轴)   PVC(电石法)   电石  

 -20,000

 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

 -

 10,000

 20,000

 30,000

 40,000

 50,000

14-01-02 15-01-02 16-01-02 17-01-02 18-01-02 19-01-02

 毛利(右轴)   价差(右轴)   聚合MDI   纯苯   苯胺  

 -5,000

 15,000

 35,000

 55,000

 -

 20,000

 40,000

2014-01-02 2015-01-02 2016-01-02 2017-01-02 2018-01-02 2019-01-02

 价差(右轴)   TDI  甲苯   浓硝酸(98%)   液氯  



 

 

周报/化工行业 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                                            证券研究报告 21 

图 37：环氧丙烷价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 38：碳酸二甲酯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 39：软泡聚醚价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 40：磷酸一铵价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 41：磷酸二铵价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 42：尿素价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 43：草甘膦价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 44：毒死蜱价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 45：百草枯价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 46：草铵膦价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 47：吡虫啉价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 48：氢氟酸价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 49：R22 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 50：R134a价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 51：R32 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 52：R125 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 53：R410a价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 54：PTFE 价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 55：维生素价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 56：钛白粉价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

图 57：炭黑价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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图 58：有机硅价格及价差走势 

 

资料来源：民生证券研究院整理 
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陶贻功，毕业于中国矿业大学（北京），本科专业化学工程与工艺，研究生专业矿物加工工程（煤化工）。2011年7月加
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