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[Table_Main] 
顺周期白马股反弹，关注业绩高弹性标的 

增持（维持） 

 
投资要点 

 本周板块表现: 本周市场指数普遍上涨，上证综指报收 3,484.39，本周
累计上涨 1.93%，深证成指本周上涨 2.56 %，化工板块（申万）上涨
2.00 %。 

 

 本周化工个股表现：本周化工板块涨幅居前的个股有云天化、江化微、
艾艾精工、中油工程、东方盛虹、澳洋健康、华昌化工、山东赫达、红
太阳、扬农化工。其中，部分个股业绩大增推升股价，其中云天化公告
预计 21Q1 净利润 5.2~5.8 亿元，同比增加 45~50 倍，江化微公告 2020

年净利同比大增 68.58%；此外，近期央视报道的红火蚁入侵我国 12 个
省份，虫害防治概念股红太阳、扬农化工等取得大幅上涨。大盘回暖，
以万华化学为代表的顺周期白马股出现反弹。 

 

 本周原油市场动态：本周苏伊士运河恢复通航，原油价格弱势震荡，ICE

布油报收63.54美元/桶（-1.60%）；WTI原油报收61.45美元/桶（+0.79%）。 

 

 重点化学品跟踪：本周对于我们监测的化学品涨幅前五的产品为甲醛
（+7.06%）、纯苯（+5.13%）、液体烧碱（+3.87%）、苯酐（+3.86%）、
甲醇（+3.46%）。本周甲醇市场受供应减少影响，整体震荡走高；成本
支撑，叠加同时下游板材厂需求量近期也是稳中有涨，本周甲醛价格宽
幅上扬。纯苯装置集中检修季来临，供需趋紧，同时苯乙烯走势偏强，
提振国内纯苯市场震荡走强。 

 

 化工行业年度投资主线：周期主线中，新冠疫苗上市推动全球经济复苏，
美元放水推动大宗商品涨价，顺周期化工股业绩迎来兑现期；成长主线
中，面对美国制裁和全球贸易的不确定性，高科技产业配套材料的自控
可控将持续细分赛道化工品的国产化率提升，此外，可降解塑料、尾气
催化材料等行业扩容也为行业龙头带来成长性。 

 

 投资建议：随着疫情对化工行业的影响逐渐减弱、经济好转，推荐顺周期
白马股万华化学、宝丰能源、龙蟒佰利，另外推荐技术壁垒高、成长确定
性强的细分行业龙头昊华科技、新亚强、东材科技、奥福环保和瑞丰新材。 

 风险提示：油价大幅波动；海外经济复苏不及预期；贸易战形势恶化。  
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表 1：重点公司估值（参考 2021/4/2 收盘价） 

代码 公司 
总市值 

(亿元) 
收盘价（元） 

EPS PE 
投资评级 

2019A 2020A/E 2021E 2019A 2020A/E 2021E 
 

600309 万华化学 3,500.82 111.50 3.23 3.20 5.95 34.52 34.84 18.74 买入 

600989 宝丰能源 1,132.27 15.44 0.52 0.63 0.81 29.69 24.51 19.06 买入 

002601 龙蟒佰利 663.37 29.62 1.28 1.49 1.88 23.14 19.88 15.76 买入 

600378 昊华科技 196.90 21.42 0.57 0.71 0.91 37.58 30.17 23.54 买入 

603155 新亚强 54.76 35.20 1.41 0.99 1.97 24.96 35.56 17.87 买入 

601208 东材科技 83.96 13.40 0.12 0.32 0.49 111.67 41.88 27.35 买入 

688021 奥福环保 44.18 57.16 0.67 1.04 1.87 85.31 54.96 30.57 买入 

300910 瑞丰新材 121.38 80.92 0.66 1.27 1.82 122.61 63.72 44.46 买入  
 

资料来源：Wind，东吴证券研究所 
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1.   周观点 

1.1.   本周化工板块行情 

本周市场指数普遍上涨，上证综指报收 3,484.39，本周累计上涨 1.93%，深证成指

本周上涨 2.56 %，化工板块（申万）上涨 2.00 %。 

本周化工板块上涨，部分顺周期个股受业绩推动取得较大涨幅。本周化工板块涨幅

居前的个股有云天化、江化微、艾艾精工、中油工程、东方盛虹、澳洋健康、华昌化工、

山东赫达、红太阳、扬农化工。其中，部分个股业绩大增推升股价，其中云天化公告预

计 21Q1 净利润 5.2~5.8 亿元，同比增加 45~50 倍，江化微公告 2020 年净利同比大增

68.58%；此外，近期央视报道的红火蚁入侵我国 12 个省份，虫害防治概念股红太阳、

扬农化工等取得大幅上涨。大盘回暖，以万华化学为代表的顺周期白马股出现反弹。 

表 2：化工板块本周个股涨幅前十 

wind 代码 股票简称 
股价 

（元） 

周涨跌幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

半年涨跌幅

（%） 

年涨跌幅

（%） 
 

600096.SH 云天化 8.37 22.19 -5.32 68.75 56.16 

603078.SH 江化微 29.39 15.62 -2.62 -27.47 4.66 

603580.SH 艾艾精工 12.02 13.61 18.77 -8.10 -2.36 

600339.SH 中油工程 3.09 13.60 11.15 3.34 12.13 

000301.SZ 东方盛虹 14.19 13.34 -0.63 132.62 198.63 

002172.SZ 澳洋健康 3.85 12.90 5.19 46.95 19.94 

002274.SZ 华昌化工 7.24 12.60 -6.34 53.39 35.27 

002810.SZ 山东赫达 64.49 12.18 21.59 82.38 299.39 

000525.SZ 红太阳 6.51 11.86 7.78 -5.79 -28.46 

600486.SH 扬农化工 129.89 11.69 -4.97 48.11 89.38 
 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

本周跌幅前十标的有杭州高新、新洋丰、广州浪奇、南京聚隆、上海天洋、丹化科

技、ST 德威、三祥新材、卓越新能、湘潭电化。本周杭州高新第一大股东高兴集团持

有的公司无限售流通股份 8,227,895 股，占其所持公司全部股份的 27.52%，占公司总股

本的 6.5%，股价大幅下跌，累计跌幅达 13.87%。本周广州浪奇发布关于公司股票交易

可能被实行退市风险警示的风险提示公告，股价大幅下跌，周内跌幅达 9.32%。 
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表 3：化工板块本周个股跌幅前十 

wind 代码 股票简称 
股 价

（元） 

周 涨 跌 幅

（%） 

月涨跌幅

（%） 

半年涨跌

幅（%） 

年涨跌幅

（%） 

300478.SZ 杭州高新 8.01 -13.87 -7.93 -32.80 -43.35 

000902.SZ 新洋丰 17.32 -10.91 -16.81 46.28 126.83 

000523.SZ 广州浪奇 2.82 -9.32 4.06 -32.37 -57.14 

300644.SZ 南京聚隆 32.36 -9.23 -3.55 -12.99 0.86 

603330.SH 上海天洋 27.87 -9.22 -4.52 8.61 174.94 

600844.SH 丹化科技 4.64 -9.20 -13.11 65.71 11.81 

300325.SZ ST 德威 1.38 -8.00 -14.29 -57.41 -53.85 

603663.SH 三祥新材 14.15 -8.00 -17.40 -5.03 13.73 

688196.SH 卓越新能 53.29 -7.93 -6.18 -10.89 42.93 

002125.SZ 湘潭电化 7.34 -7.56 -4.30 5.46 3.82 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

1.2.   本周原油市场动态 

本周原油市场空好消息博弈，苏伊士运河恢复通航，原油价格弱势震荡。本周 ICE

布油报收 63.54 美元/桶（-1.60%）；WTI 原油报收 61.45 美元/桶（+0.79%）。 

美国能源信息署(EIA)周三(3 月 31 日)报告显示，截止 3 月 26 日美国原油库存减少

87.6 万桶至 5.01834 亿桶，减少 0.2%，市场此前预期为增加 10.7 万桶。美国 1 月原油

产量下降至 1,108 万桶/日，12 月修正后为 1,110.1 万桶/日。报告称，北达科他州和墨西

哥湾离岸原油产量下降，抵消了陆上头号生产州得克萨斯州 25,000 桶/日的产量增长。 

美国拜登政府计划推出一项支出 2.25 万亿美元的就业和基础设施计划，将包括大约

6500 亿美元用于重建美国的基础设施，如道路、桥梁、高速公路和港口。这项计划还将

包括 4000 亿美元用于老年人和残疾人的护理，3000 亿美元用于住房基础设施建设，以

及 3000 亿美元用于重振美国制造业。这还包括数千亿美元用于支持国家电网、实施全

国高速宽带、改造国家供水系统以确保清洁饮用水等重大投资。 

欧佩克+将其 2021 年原油需求增长预估调降了 30 万桶/日，反映了对于市场复苏前

景的担忧。欧佩克+决定大体维持产量稳定。 

阻塞苏伊士运河的巨型集装箱轮“长赐”已经重新浮上水面，再次起航。恢复通航将

缓解全球贸易的压力。 

世界新冠疫情防控形势喜忧参半，美国政府研究人员称，辉瑞和 Moderna 的新冠疫

苗不仅能预防重症，还可以有效防止感染，在打第一针两周后，疫苗将发挥很明显的保

护力。欧洲地区新增新冠肺炎确诊病例数已连续 3 周呈上升趋势，最近一周新增病例更
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是超过 120 万例。法国、瑞士和挪威在内的多个欧洲国家收紧了疫情限制措施，以应对

不断上升的新增新冠病例数。 

图 1：原油期货价格走势（美元/桶） 

 

数据来源：IPE，NYMEX，东吴证券研究所 

1.3.   本周化学品涨跌幅 

本周对于我们监测的化学品涨幅前五的产品为甲醛（+7.06%）、纯苯（+5.13%）、

液体烧碱（+3.87%）、苯酐（+3.86%）、甲醇（+3.46%）。本周甲醇市场价格整体震荡走

高，局部受供应减少影响，货源偏紧。甲醇价格上行，对于下游甲醛利好支撑，同时下

游板材厂需求量近期也是稳中有涨，本周甲醛价格宽幅上扬。纯苯装置集中检修季来临，

国内检修损失量较大，整体供需情况趋紧，同时苯乙烯走势偏强，提振国内纯苯市场震

荡走强。 

本周化学品跌幅居前化学品的包括正丁醇（-15.54%）、丙烯酸（-11.43%）、电石

（-11.00%）、辛醇（-9.94%）、DOP（-7.87%）。本周国内丙烯酸酯市场持续走跌，原料

丙烯价格虽有小幅提升，但整体支撑力度不够强硬，部分厂家装置停车检修。本周正丁

醇下游行情变弱，需求量降低，相关产品走低，正丁醇价格震荡下滑。本周电石开工率

上升，因前期高位价格使得市场拿货积极性下滑，市场需求不足以及电石增加导致价格

大幅下跌。 
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图 2：本周重点化工产品价格涨幅前五（%）  图 3：本周重点化工产品价格跌幅前五（%） 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

1.4.   本周重要公司公告 

表 4：本周重点公司公告 

公司 时间 公告要点 

云天化 21/4/02 
股东减持：非控股股东以化投资有限公司于 2021 年 3 月 3 日至 2021 年 4 月 1 日通过大

宗交易方式合计减持公司股份 33,550,000 股，占公司总股本的 1.83%。 

泰和新材 21/4/02 
业绩预增：公司发布一季度业绩预告，预计 2021 年一季度盈利 13000 万元至 19000 万元，

同比去年上升 148.57%至 263.30%。 

飞凯材料 21/4/01 

对外投资：为丰富公司半导体材料产品线，提升公司半导体材料产品的盈利能力，进而

提升公司市场竞争力，实现公司在半导体材料行业的战略布局及长远规划，公司在苏州

太仓港经济技术开发区投资设立全资子公司，注册资本为 10,000 万元人民币，以自有资

金出资设立，持股比例为 100%。 

利尔化学 21/4/01 
转债回售：公司发布利尔转债第一次提示性公告，回售价格为：100.471 元/张（含息税），

回售申报期为 2021 年 4 月 7 日至 2021 年 4 月 13 日。 

浙江医药 21/4/01 

药品注册：公司近日收到国家药品监督管理局核准签发的磷酸西格列汀片 100mg、50mg

两个规格的《药品注册证书》，本品按照化学药品 4 类注册批准，根据相关规定视为通过

药品质量和疗效一致性评价。 

云天化 21/4/01 
业绩预增：公司发布一季度业绩预告，预计 2021 年一季度归属于上市公司股东的净利润

52,000 万元至 58,000 万元，上年同期净利润 1,128 万元，同比增加 4510%-5042%。 

中旗股份 21/3/31 

业绩增长&利润分配：公司发布年度报告，2020 年实现营业收入 186,174.93 万元，较上

年同期增加 18.65%；实现归属于上市公司股东净利润 19,618.77 万元，较上年同期增加了

31%。公司以 138,010,500 股为基数，拟向每 10 股派送现金股利 4.00 元（含税），2020

年度现金股利共计人民币 55,204,200 元，同时以资本公积金向全体股东每 10 股转增 5 股，

共转增 69,005,250 股,转增后公司总股本数为 207,015,750 股。不送红股。 

新和成 21/3/31 
业绩增长：公司发布年度报告，2020 年实现营业收入 1,031,408.44 万元，比上年同期增

长 34.64%；利润总额 410,989.17 万元，比上年同期增长 60.21%；归属于上市公司股东的

7.06%

5.13%

3.87% 3.86%
3.46%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

-15.54%

-11.43% -11.00%

-9.94%
-7.87%

-18%

-16%

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%



 

 8 / 11 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

净利润 356,375.99 万元，比上年同期增长 64.59%。 

万华化学 21/3/31 

聚合 MDI 降价：自 2021 年 4 月份开始，万华化学集团股份有限公司中国地区聚合 MDI

分销市场挂牌价 25500 元/吨（比 3 月份价格下调 2500 元/吨），直销市场挂牌价 25500 元

/吨（比 3 月份价格下调 2500 元/吨）；纯 MDI 挂牌价 28000 元/吨（同 3 月份相比没有变

动）。 

安迪苏 21/3/31 
业绩年报：2020 年，公司实现营业收入 119.10 亿元，同比增长 6.96%，实现归属上市公

司股东的净利润实现人民币约 13.52 亿元，同比增长 36.20%。 

晶瑞股份 21/3/30 

新发转债：公司拟向不特定对象发行可转债募集资金，总额不超过人民币 52,300 万元，

主要用于集成电路制造用高端光刻胶研发项目，阳恒化工年产 9 万吨超大规模集成电路

用半导体级高纯硫酸技改项目。 

金发科技 21/3/30 

业绩增长：公司年报显示 2020 年实现营业收入 350.61 亿元，同比增长 19.72%，实现归

属于上市公司股东的净利润 45.88 亿元，同比增长 268.64%，归属于上市公司股东的扣除

非经常性损益的净利润 44.36 亿元，同比增长 335.25%，基本每股收益为 1.7826 元，同比

增长 276.08% 

鲁西化工 21/3/30 

业绩预增：公司发布 2021年一季度业绩预增公告，预计归属于上市公司股东的净利润 9-10

亿元，比上年同期上升 5246%-5839%，基本每股收益 0.473-0.525 元/股，比上年同期上升

4200%-4673%。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.   投资主线梳理 

2.1.   年度投资主线 

2020 年全球经历新冠肺炎疫情的洗礼，经济活动遭受严重影响，需求不景气导致原

油价格大幅下跌，通过向下游传导，大宗化工品的价格持续低迷。我国在党和政府正确

领导下，国内疫情防控取得良好成绩，企业已经适应疫情下的常态化生产经营，需求端

的持续恢复促进化工品的被动去库存，同时海外需求的逐步恢复与供给不足之间的矛盾

为我国商品的出口提供有利条件，八、九月份以来多个化工子行业迎来主动补库存周期，

中国化工品价格指数（CCPI）由 2020.8.1 的 3482 点，提升至 2020.12.31 的 4132 点，涨

幅达到 18.7%。 

周期主线：经济复苏带动顺周期化工品盈利能力的改善。2020.12.31，国务院联防

联控机制发布，国药集团中国生物的新冠病毒灭活疫苗已获国家药监局批准附条件上

市，我国将分批次实现新冠疫苗的全民免费接种。与此同时，日本、美国、沙特和俄罗

斯均表示其本国民众将免费接受新冠疫苗注射。随着世界范围内新冠疫苗的获批上市，

疫情对经济的影响将大大减弱，经济复苏或成 2021 年的主基调，顺周期化工品盈利能

力有望迎来持续修复。 
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成长主线：自主可控&市场扩容，细分成长赛道。无论是特朗普政府还是新上台的

拜登政府，中美贸易关系难回从前，在中国不断高速发展的背景下，美国对中国高科技

产业的打压将是持续的。因此，我国高科技产业链的自主可控也将是我国产业发展的长

期路径，从化工行业角度来看，配套芯片等产业的电子化学品国产化率提升值得期待。

自主可控之外，部分细分市场受政策等影响，市场空间有望在短时间内大幅增加，如“禁

塑令”下的可降解塑料市场、国六排放标准下的汽车尾气处理市场，以及即将出炉的《建

设工程抗震管理条例》下的减隔震市场，短期内的市场扩容为早期进入市场的行业龙头

带来快速发展的机会。 

2.2.   重点公司推荐逻辑 

2.2.1.   万华化学推荐逻辑 

MDI+石化+新材料，多元化布局逐步完备。万华化学是全球最大的 MDI 供应商，

MDI 需求大、对手少、赛道优。此外，万华进一步布局石化及新材料两大板块，目前在

建的 100 万吨/年乙烯项目有望年底建成，公司将汇集碳二、碳三及碳四产业链，大石化

产业链基本齐备；新材料板块开辟眉山基地，一期 25 万吨/年高性能改性树脂项目年内

已经开工，二期项目中的年产 1 万吨的锂电池三元材料项目和年产 6 万吨的生物降解聚

酯项目也进入环评阶段，多元化布局逐步完备。 

2.2.2.   宝丰能源推荐逻辑 

低成本的煤制烯烃龙头。公司现有煤制烯烃产能 120 万吨/年，考虑到在建的宁夏

100万吨/年+内蒙 400万吨/年的扩建新建项目，两到三年内公司烯烃产能有望扩张至 620

万吨/年，届时将成为低成本烯烃巨头。此外，美国德州受极寒天气影响大范围停电，导

致 271.7 万吨/年 PP 产能（数据由金联创化工统计）停产，全球聚烯烃价格飙涨下公司

业绩弹性大。 

2.2.3.   龙蟒佰利推荐逻辑 

国内氯化法钛白粉龙头，产业链一体化完备。公司现有氯化法钛白粉产能 36 万吨/

年，硫酸法钛白粉产能 54 万吨/年，合计产能居全球第三，国内第一，其中氯化法钛白

粉产能国内占比达 74%。随着国内需求复苏，钛白粉顺周期迎来涨价潮，价格每涨 1000

元/吨，公司利润增加 6 亿元，业绩弹性大。 

2.2.4.   昊华科技推荐逻辑 

化工领域中难得的科技股：长期来看，公司核心产品 PTFE 受益于 5G 建设带动覆

铜板需求增加、电子特气受益于半导体和面板产能向大陆转移，市场空间较大；另外公

司的军工配套业务包括航空轮胎、航空航天配套密封件、航空有机玻璃、化学推进剂、

整船配套涂料等，技术壁垒高、客户依赖度高；短期来看，公司下属的曙光院、沈阳院

具备隔离服的生产能力，对于缓解疫情防控期的防护物资短缺有实质性作用。 
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2.2.5.   新亚强推荐逻辑 

苯基硅细分市场的小龙头：公司是国内率先实现二苯基二氯硅烷规模化生产的企

业，募投项目将公司产业链向下游延伸，作为细分市场的绝对龙头，未来随着苯基硅衍

生品的投建、放量，公司业绩有望上升到新台阶。此外，传统产品功能性助剂价格止跌，

短期内产销量有望大幅增长支撑业绩。 

2.2.6.   东材科技推荐逻辑 

光学膜和电子材料进入放量期，业绩确定性高增长。公司前瞻性布局的光学基膜通

过内生（江苏东材）和外延（胜通光科）即将迎来 5 条线合计 10 万吨/年的产能，奠定

未来两年业绩高增长；2020 年 8 月公告定增预案，拟建光学功能膜和电子材料将于 2022

年释放业绩，三年内业绩高增长。 

2.2.7.   奥福环保推荐逻辑 

国六尾气处理标准即将全面实施，公司国六产品放量在即。“国六”将于 2021/7/1

全面实施，根据整车-发动机-尾气处理组件的传导链推断，公司主营蜂窝陶瓷载体将于

21Q2 迎来快速放量期，公司作为国内蜂窝陶瓷载体龙头，有望充分受益于“国六”的

实施。 

2.2.8.   瑞丰新材推荐逻辑 

大市场小市占，中石化加持，公司发展空间大。公司是国内润滑油添加剂龙头，润

滑油添加剂市场 90%+以上份额长期被美国四大公司垄断，公司的 API 认证走在国内行

业的前列，目前正处在放量阶段，待 API 认证通过将夯实国内龙头地位。自主可控背景

下，公司被中石化看好，中石化资本作为产业资本占公司 15%股权份额，未来公司前景

可期。 

3.   风险提示 

原油供给大幅波动：受中东局势不确定性影响，中东各产油国的原油供给可能出现

大幅波动； 

贸易战形势继续恶化：中美双方互加关税增加贸易壁垒提升出口贸易压力，涉及出

口业务的企业受此影响； 

汇率大幅波动的风险：受贸易战影响，人民币兑美元汇率出现大幅波动，对相关标

的的外汇管理带来一定考验； 

下游需求回落的风险：全球避险情绪上升，下游需求有疲软态势，周期性行业首当

其冲。 
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