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[Table_Summary]  

⚫ 本周市场走势：过去一周（4 个交易日），沪深 300 指数跌幅为-2.04%，

化工指数涨幅为 0.95%。化工行业涨幅靠前的子板块有：日用化学产

品（6.94%），氯碱（6.17%），维纶（5.80%）。 

⚫ 本周价格走势：过去一周（4 个交易日）涨幅靠前的产品：液氯

（16.67%），三氯乙烯（15.28%），醋酸（13.93%），环氧氯丙烷（12.06%），

烧碱（11.63%）。过去一周（4 个交易日）跌幅靠前的产品：丙烯酸

（-12.22%），苯胺（-12.09%），蒽油（-7.46%），浓硝酸（-5.90%），

丙烯腈（-5.2%）。 

⚫ 本周发布报告：齐翔腾达点评报告：四驾马车齐头并进，打造 C4 深

加工基地。 

⚫ 行业动态：本周，欧洲疫情反扑以及疫苗接种缓慢与 EIA 原油库存大

减博弈，原油价格走势分歧。周内前期，OPEC+达成 5 月起逐步小幅

增产的协议，此外沙特将分阶段取消额外减产，但是欧洲疫情反扑以

及疫苗接种缓慢导致需求忧虑加重，加之美伊展开磋商令市场预期伊

朗原油出口将增加，国际油价先涨后跌。周内后期，EIA 上调油价预

估并下调产量预期利，同时 EIA 原油库存超市场预期大降 352 万桶，

同时中美两国的经济数据向好，加之市场对需求前景担忧的缓解，原

油价格连续小涨。本周末，WTI 原油价格为 59.32 美元/桶，较上周末

下跌 3.47%；布伦特原油价格为 62.95 美元/桶，较上周末下跌 0.93%。

国家统计局 4 月 9 日发布了 2021 年 3 月份全国 PPI(工业生产者出厂

价格指数)数据。受国际大宗商品价格上涨等因素影响，3 月份，全国

工业生产者出厂价格同比上涨 4.4%，环比上涨 1.6%；工业生产者购

进价格同比上涨 5.2%，环比上涨 1.8%。 

⚫ 投资建议：化工板块前期经历充分调整估值已经回归合理区间。当前

时点我们坚定推荐时间换空间阿尔法品种。重点推荐山东赫达、鲁西

化工、齐翔腾达、万华化学、新和成、金发科技、宝丰能源等标的。

鲁西化工：公司是典型顺周期高贝塔品种，受益主要产品价格轮番上

涨，公司业绩持续大幅改善，2020Q4 业绩环比大增 45%。今年 Q1 以

来丁辛醇、己内酰胺、有机硅等产品价格持续上涨，公司业绩有望持

续大幅改善。此外两化重组落地，中化高度重视公司，未来有望在更

高平台得到发展。万华化学：公司 Q1 业绩同比大涨 380%，MDI 景气

持续复苏。随着技改扩建后进一步夯实全球龙头，产品量价齐升，业

绩有望持续大幅改善。此外公司通过发展上游石化乙烯板块和下游精

细化学品，已经形成以 MDI 为核心的完整聚氨酯产业链，成为比肩巴

斯夫的世界一流综合性化工平台。 
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齐翔腾达：公司深耕 C4 产业链，乘顺周期东风，公司抢抓机遇新项

目落地。20 万吨丁腈胶乳和 20 万吨 MMA 产品分别于 4 季度和 2021

年 1 季度投产，Q1 业绩同比增长超 200%大超预期，目前在建重要项

目有 70 万吨 PDH、30 万吨环氧丙烷、20 万吨顺酐扩建产能项目，由

于限塑令的影响，顺酐下游 PBAT/PBS 产能迎来快速扩张，有望带动

顺酐需求大幅攀升，对顺酐价格起到强力支撑。打破国外垄断，实现

己二腈国产化在路上。公司目前在建己二腈-PA66 一体化项目，该项

目规划年产年产 100 万吨 PA66、50 万吨己二胺、50 万吨己二腈并联

产 50 万吨丙烯腈，采用天辰公司丁二烯法合成工艺，是完全具有自

主知识产权的专利技术。山东赫达：公司是典型时间换空间优质标的，

作为国内纤维素醚和植物胶囊龙头企业，自 17 年起连续四年业绩保

持高速增长，四年净利润复合增速达到 75.93%。随着新产能持续投产，

公司市占率持续提升，成长属性确定，一季度业绩持续翻倍增长。新

和成：公司也是典型时间换空间优质标的，多元化布局下兼具周期及

成长属性，去年疫情影响下全年业绩仍然同比增长 65%。当前时点一

方面 10 万吨蛋氨酸去年 Q4 投产，东北生物发酵项目一期也顺利投

产，另一发面 VA/VE 价格中枢有望提振，全年业绩增长确定。金发科

技：今年 1 月开始，最严限塑令开始落地实施，可降解塑料产品需求

爆发。公司是国内改性塑料龙头，积极布局可降解塑料黄金赛道，随

着国内需求爆发以及公司新建产能投产，业绩有望迎来持续增长。宝

丰能源：公司国内现代煤化工龙头，高油价下煤化工工艺具有明显成

本优势。煤制烯烃在油价 45 美金/桶附近即具备和油头竞争力，当前

油价下公司有望充分受益。此外，新投资项目将进一步巩固公司在煤

制烯烃行业龙头地位，打开持续成长空间。 

⚫  风险提示：原油价格波动，需求不达预期，海外疫情反复 
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1 本周市场走势   

1.1 板块走势情况 

过去一周（4 个交易日），沪深 300 指数涨幅为-2.04%，化工指数涨幅为 0.95%。 

图 1A 股行业本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

过去一周（4 个交易日），化工行业各板块以上涨为主，涨幅靠前的子板块有：日

用化学产品（6.94%），氯碱（6.17%），维纶（5.80%）。 

图 2 化工子行业本周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

1.2 个股走势情况 

过去一周（4 个交易日），化工板块涨幅居前的个股有：云南能投（33.99%）、中

农联合（33.14%）、澳洋健康（27.94%）、雪峰科技（21.19%）、宝丽迪（20.44%）。 

表 1 过去一周基础化工板块涨幅前十个股 
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代码 股票名称 周涨跌幅（%） 

002053.SZ 云南能投 33.99 

003042.SZ 中农联合 33.14 

002172.SZ 澳洋健康 27.93 

603227.SH 雪峰科技 21.19 

300905.SZ 宝丽迪 20.43 

688133.SH 泰坦科技 20.10 

600746.SH 江苏索普 19.34 

688179.SH 阿拉丁 18.01 

002549.SZ 凯美特气 17.87 

300405.SZ 科隆股份 17.85 

资料来源：Wind，首创证券 

过去一周（4 个交易日），化工跌幅居前的个股有：红太阳(-18.25%)、上海天阳（-

14.38%）、联泓新科（-10.37%）、六国化工（-9.11%）、中化国际（-8.77%）。 

表 2 过去一周基础化工板块跌幅前十个股 

代码 股票名称 周涨跌幅（%） 

000525.SZ 红太阳 -18.25 

603330.SH 上海天洋 -14.38 

003022.SZ 联泓新科 -10.37 

600470.SH 六国化工 -9.11 

600500.SH 中化国际 -8.77 

000420.SZ 吉林化纤 -8.56 

300796.SZ 贝斯美 -8.21 

000565.SZ 渝三峡 A -8.05 

300537.SZ 广信材料 -7.84 

603681.SH 永冠新材 -7.77 

资料来源：Wind，首创证券 

 

2 本周价格走势 

2.1 价格涨跌前五 

表 3 过去一周化工产品涨幅前五 

产品 周涨跌幅（%） 2021 年初至今（%） 

液氯 16.67 13.75 

三氯乙烯 15.28 48.25 

醋酸 13.93 57.95 

环氧氯丙烷 12.06 23.08 

烧碱 11.63 -4.00 

资料来源：Wind，首创证券 

 

表 4 过去一周化工产品跌幅前五 

产品 周涨跌幅（%） 2021 年初至今（%） 

丙烯酸 -12.22 2.60 

苯胺 -12.09 42.72 

蒽油 -7.46 16.98 

浓硝酸 -5.90 -11.55 

丙烯腈 -5.28 18.11 

资料来源：Wind，首创证券 
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2.2 价差涨跌前五 

表 5 过去一周化工产品价差涨跌幅前五 

产品价差 周涨跌幅（%） 产品价差 周涨跌幅（%） 

天胶-顺丁 300.00 PTA 价差 -157.53 

三聚磷酸钠价差 149.81 原油价差 -57.14 

柴油价差 100.00 丙烯价差 -51.45 

苯乙烯价差 30.09 汽油价差 -9.06 

涤纶短纤价差 19.47 丁酮价差 -5.25 

资料来源：Wind，首创证券 

 

3 行业动态 

3.1 原油 

本周，欧洲疫情反扑以及疫苗接种缓慢与 EIA 原油库存大减博弈，原油价格走势分

歧。周内前期，OPEC+达成 5 月起逐步小幅增产的协议，此外沙特将分阶段取消额外减

产，但是欧洲疫情反扑以及疫苗接种缓慢导致需求忧虑加重，加之美伊展开磋商令市场

预期伊朗原油出口将增加，国际油价先涨后跌。周内后期，EIA 上调油价预估并下调产

量预期利，同时 EIA 原油库存超市场预期大降 352 万桶，同时中美两国的经济数据向

好，加之市场对需求前景担忧的缓解，原油价格连续小涨。本周末，WTI 原油价格为 59.32

美元/桶，较上周末下跌 3.47%，较上月均价下跌 4.87%，较年初价格上涨 22.51%；布伦

特原油价格为 62.95 美元/桶，较上周末下跌 0.93%，较上月均价下跌 4.18%，较年初上

涨 21.71%。 

3.2 化纤 

本周涤纶长丝市场偏暖整理，临近清明假期，涤纶长丝企业心态分歧，部分厂商局

部报价窄幅上调，少部分企业成交商谈松动，市场多空交织，僵持运行。下游用户有一

定刚性补货需求，且双原料震荡偏暖，提振市场气氛，涤纶长丝局部产销回暖。清明假

期期间涤纶长丝交投平平，节后市场消息不明朗，涤纶长丝生产厂商心态谨慎，多持稳

运行，个别企业小幅调整，市场盘整运行。部分节后部分用户有一定补货需求，涤纶长

丝局部产销回暖。下游坯布方面：近期，织造开工较为稳定，局部小幅上升。终端订单

多为年前订单以及当季订单为主，新单下达数量依然较少，近期坯布价格略有上浮，但

跟进上游原料价格幅度有限，市场成交零星，当前下游织厂较为严重的问题依然是招工

难问题，到岗数量的不足直接导致开工难以迅速提升。后续来看，外贸因素不确定增多

下，行情依然偏谨慎心态为主。 

本周国内氨纶市场震荡盘整，主原料市场价格高位盘整，辅原料市场连续阴跌，成

本端利好支撑减弱，目前厂家开工 8-9 成，开工维持高开，厂家报盘多稳价心态为主，

出货一般，中下游经销商、代理逢低刚需跟进，按需采购，场内各方多谨慎心态，观市

氛围浓厚，截止目前浙江地区氨纶 20D 主流报价在 77000-80000 元/吨，氨纶 30D 主流

报价在 73000-75000 元/吨，氨纶 40D 主流报价在 62000-65000 元/吨。 

本周粘胶短纤市场价格小幅走跌。本周国内中端粘胶短纤厂家主流意向成交价格在

15500-15600 元/吨承兑之间，均价下滑至 15636 元/吨承兑，较上周均价小幅下跌 0.09%。

上游溶解浆供应紧张，国内外市场价格高位持稳，辅料酸碱价格继续保持上扬姿态，粘

胶短纤成本重心继续攀升，生厂商利润水平下移，本周行业开工下降，粘胶短纤市场供

应相对有所减少，清明节前后山东、河北、四川等地装置相继有不同程度检修，厂家挺

价意向维持，新单签售受阻，粘胶短纤产业链循环不畅，市场集中需求暂未释放，刚需

为主。 
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3.3 PVC 

本周电石法：追踪到总产能 2088 万吨，运行产能 1818.8 万吨，本周开工率 87.11%。

本周国内 PVC 主流市场价格先涨后跌，整体来看以上涨为主，各区域整体涨幅 50-200

元/吨，现货市场气氛尚可，社会库存延续去库，贸易商方面报价坚挺，PVC 期货高位震

荡，期现基差持续走弱，点价货源优势消失，市场整体成交低于清明节前期，电石原料

供应紧张局面逐渐缓解，电石法 PVC 成本面支撑减弱，上游 PVC 生产企业开工负荷小

幅提升，企业报价持续高位，库存小幅去化，下游制品企业因 PVC 价格居高不下，在成

本压力的影响下，下游对于市场高价货源存在抵触情绪，询盘及采购积极性欠佳，成交

清淡。伴随欧洲 PVC 装置即将进入检修季，美国受寒流影响的 PVC 装置除 Oxy 外都未

回归，全球 PVC 货源供应仍呈偏紧趋势，国际市场 PVC 现货报价高位，利好国内出口，

预计出口窗口在 6 月前都将保持打开状态。 

3.4 钛白粉 

本周金红石市场持稳运行。目前金红石报价为 TiO2-90%不含税价格 7600-8850 元

/吨。澳洲金红石主流含税出厂报价为，澳洲 TiO2-92%报价 9200-10000 元/吨；澳洲 TiO2-

95%报价 10000-11500 元/吨。 

本周，高钛渣市场坚挺运行。现辽宁地区普通 TiO2-90%高钛渣报价 7200-7500 元

/吨，低钙镁 TiO2-90%主流价格为 7500-8000 元/吨。酸溶渣市场价格上调，云南地区主

流含税出厂价在 5400-5600 元/吨，四川地区主流含税出厂价格在 5800-6000 元/吨。 

本周，各大厂家调价函接连不断，节后钛白粉市场正式进入强景气周期。当前硫酸

法金红石型钛白粉市场主流报价为 19800-20800 元/吨，锐钛型钛白粉市场主流报价为

17000-18000 元/吨，氯化法钛白粉市场主流报价为 22000-24000 元/吨。 

3.5 维生素 

本周 VA 市场维稳发展，受春节假期以及年前疫情不确定性的影响，终端用户年前

积极备货，目前终端用户尚有库存，市场需求较低。年后多项化工原料价格上涨，厂家

持挺价意向，3 月 3 日新和成上调 VA 出厂报价至 450 元/公斤，又因 3 月 3 日巴斯夫德

国厂区发生火灾事故，VA 全球产量有所影响，VA 市场成交报价从之前的 370 元/公斤

上调至 375 元/公斤，市场关注增加，但随后市场淡季，需求低迷的影响，VA 的市场成

交价又有小幅度下调，目前 VA 市场维稳运行。市场实际成交价格在 360~365 元/公斤。 

本周 VC 市场维稳发展，由于年前国内疫情的不确定性以及国际疫情蔓延，VC 需

求不断增加，国际 VA 价格快速上涨，国际价格带动国内价格上涨，终端用户积极备货，

年前 VC 市场向好走强，年后国内疫情得到控制，由于终端用户年前备货充足，VC 市

场需求量降低，上游供应稳定，上周 VC 市场价格呈现出微弱下滑的趋势，本周维生素

市场价格维稳，波动不大；本周国内多数生产厂家停报停签，其中包括石药集团、鲁维

制药、山东天力等。目前国内 VC 市场维稳运行，VC 食品级市场成交价格在 50~55 元/

公斤。国际 VC 市场需求依旧良好，国内生产厂家以出口为主。 

本周 VE 市场维稳向好发展，由于年前终端用户积极备货，截止本月，终端用户尚

有库存，市场需求较低，成为了限制 VE 价格上涨的重要原因。但因年后化工原料价格

的普遍上涨，2 月 22 日浙江医药 VE 报价上调至 85 元/公斤，2 月 26 日新和成计划 4 月

份对 VE 粉生产线停产检修 4 周。3 月 3 日巴斯夫德国路德维希厂区发生火灾事故。3 月

9 日，浙江医药 VE 停报停签。近期化工产品普遍支撑成本面，国家厂家持挺价心态，

VE 市场报价上涨，但目前终端用户库存仍在高位，市场涨价意愿并未落地，市场维稳

发展。目前市场交易报价 78~83/公斤。 

3.6 聚氨酯 

本周国内聚合 MDI 市场涨跌互现。供方挂牌价格对市场提振作用不大，而下游入

市询盘积极性依旧不高，仅少量刚需采购为主，很难有大量买货现象，业者对后市多悲 
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观预期，贸易商恐慌心态不减，仍积极性让利抛货，致使市场价格不断弱势下探；而节

后上海科思创本周指导价 22000 元/吨，供方稳价意愿明显，部分贸易商货少且成本压力

下，对外多惜售拉涨，而恐涨情绪下，部分下游及终端入市逢低补仓，场内询盘买气略

有好转，但实单量暂未大幅放量，市场高价成交不易，业者多谨慎观望情绪。截止发稿：

万华 PM200 商谈价 19500-20000 元/吨；上海货商谈价 19500-19800 元/吨。 

本周国内纯 MDI 市场延续跌势。上海科思创本周指导价有所走低，加上整体库存

压力仍存，供方让利出货意愿不减，而终端手机和汽车企业因缺乏芯片，整体产量大幅

减产，以及其他下游行业旺季不旺，仍以消化库存为主，场内买气难提，部分贸易商仍

积极性为主，市场商谈重心弱势下探；不过随着价格跌至持货商心理价位，加上听闻部

分工厂库存承压下负荷有所下滑，以及节前节后部分下游少量刚需备货，持货商出货压

力有所缓解，市场报盘止跌暂稳观望。截止发稿：华东纯 MDI 市场现货报盘参考 21500-

22000 元/吨附近；华北纯 MDI 市场现货报盘参考 21500-22000 元/吨附近；华南纯 MDI

市场现货报盘 21500-22000 元/吨附近。 

本周国内 DMF 市场震荡整理，清明节中，山东工厂报盘连续小幅推涨，出货量尚

可，节后道路运输陆续恢复，集中交付订单为主，新单有所回落。其他工厂跟跌意向暂

缓，社会库存压力不大，出货心态偏积极。临近周末，场内交易氛围表现安静，下游部

分刚需行业逢低建仓跟进，工厂整体库存量仍低，部分工厂并未跟跌，积极出货为主，

下游买气节奏略缓，进一步观望成交，行业开工率波动有限。 

3.7 农化 

本周，草甘膦市场价格上涨。95%草甘膦原粉供应商谨慎报价，实际成交参考至 3.2-

3.25万元/吨，港口 FOB参考至 5030-5050美元/吨。200升装 41%草甘膦异丙胺盐水剂

实际成交至 14800-15300 元/千升，港口 FOB 至 2120-2190 美元/千升；200 升装 62%草

甘膦水剂成交至 18800-19300元/吨，港口 FOB至 2690-2760美元/吨。25公斤装 75.7%

颗粒剂主流价格 26500-27000元/吨。 

本周国内尿素市场延续上周末的跌势，主流价格累计跌幅在 20-60元/吨。截止目

前，山东及两河主流报价 2070-2150 元/吨，成交 2050-2130 元/吨。清明假期归来后，

国内尿素市场价格延续节前疲软走势，主要受上周印标不及预期给市场带来重创，使部

分货源回流，从而打压了下游贸易商接货积极性。其次是内蒙地区因“能耗”管控解除，

区域内尿素装置基本恢复正常，供应量有所增加，而当前国内需求偏弱，农业采购较为

分散，成交欠佳。周中，下游贸易商逢低拿货，加之前期企业库存低位，工厂成交较节

前有所好转，山东及河南等地区低端价格探涨 10-20 元/吨，但内蒙及东北地区高端价

格仍在回落，其他地区稳价为主，等待需求启动。 

本周国内复合肥市场行情高位，价格高位整理运行。部分企业报价在原料支撑下

小幅上行，场内报价情况进一步明朗。进入四月，春耕肥进入扫尾阶段，夏季肥预收开

展情况逐渐转好。目前经销商仍观望居多。一是市场前后期货源价差过大，夏季肥高价

劝退，打击采购积极性；二是尿素行情波动，经销商等待最佳采购时机；三是市场供应

充足的前提下，距离用肥期时间尚有盈余，加上部分经销商已经先行采购部分货源，故

采购任务不紧急，继续观望中。在原料支撑与夏季肥需求支撑下，复合肥价格坚挺，静

待下游需求规模性释放。 

3.8 氟化工 

本周国内制冷剂 R22 市场坚挺运行，氢氟酸 4 月份定价大稳小动，三氯甲烷涨跌互

现，整体成本面行情高位盘整；出口订单相对稳定，由于原材料价格较高，下游空调厂

家利润受挤，开工受限，按需拿货模式不改，周内制冷展在上海召开，多数厂家计划商

谈定价，场内观望气氛浓厚。截至目前，华东市场主流成交价格在 15000-15500 元/吨。 

本周国内制冷剂 R134a 市场行情高位，氢氟酸产销良好，价格平稳，三氯乙烯市场

供应紧俏，场内执行 4 月新价，成本面压力高企；下游需求延续弱势，出口面因前期外 
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采单囤货较多，短期内大量增量难现，多数厂家仍交付前期低价订单，贸易商走货不畅，

下游对高价持观望态度。截至目前，华东市场主流成交价格在 19500-20500 元/吨。 

本周国内制冷剂 R125 市场报盘高位，国内空调生产需求旺季，需求量较前期有明

显提升；外贸需求仍延续利好，出口订单表现依旧强势；原料端无水氢氟酸行情维稳，

短期内坚挺为主，原料供应基本稳定，成本面支撑仍在，厂家除供给国外订单，其余多

混配自用，下游接受高价能力有限。截至目前，华东市场主流成交价格在 27000-28000

元/吨。 

本周国内制冷剂 R32 市场延续弱势，货源充裕，原料无水氢氟酸行情维稳，二氯甲

烷价格略有松动，整体成本面支撑仍处高位；空调厂生产旺季，需求利好延续，但目前

国内产能过剩，行业整体竞争现象明显，前期低价货源有陆续拿货现象，个别报盘小幅

回升。截至目前，华东市场主流成交价格在 12500-13000 元/吨。 

本周国内制冷剂 R410a 市场维稳运行，当前 R410a 主要仍受 R125 价格支撑，目前

混配原料 R32 价格延续低位，二氯甲烷价格仍处高位，R125 国内货源仍不宽裕，整体

成本支撑仍在；需求端，R125 出口延续利好，空调生产对 R410a 需求有提振，国内现

货资源有限，价格仍处于高位。截至目前，华东市场主流成交价格在 19000-20000 元/吨。 

     4 重要行业新闻及公司公告 

近日，国家发改委环资司召开国家强制性能耗限额标准推进工作会。会议强调，各

行业协会要加快推动有关强制性能耗限额标准制修订工作，为实现碳达峰、碳中和及能

耗双控目标提供有力支撑。中国石油和化学工业联合会有关负责人在接受记者采访时表

示，国家发改委此举的目的是进一步压减和整合标准数量，并借此对标准指标进行修订

和调整，以适应科学技术发展的需要。未来多数标准将更加严格，从而有效提高包括石

油和化工行业在内的各行业的能效水平。调整前的石油和化工类强制性能耗限额标准有

39 项，整合后将变为 11 项，分别为电石及其下游行业(电石、1，4-丁二醇、聚乙烯醇、

乙酸乙烯酯)单位产品能源消耗限额；无机盐行业(黄磷、硫酸钾)单位产品能源消耗限额；

化肥行业(合成氨、碳酸氢铵、尿素、磷酸一铵、磷酸二铵)单位产品能源消耗限额；无

机酸和有机酸行业(工业硫酸、稀硝酸、工业醋酸)单位产品能源消耗限额；橡胶行业(轮

胎、炭黑)单位产品能源消耗限额；醇醚行业(甲醇、乙二醇、二甲醚)单位产品能源消耗

限额；异氰酸酯行业(甲苯二异氰酸酯、二苯基甲烷二异氰酸酯)单位产品能源消耗限额；

氯碱行业重点产品(烧碱、聚氯乙烯、氯甲烷)单位产品能源消耗限额；成树脂行业重点

产品(聚甲醛、不饱和聚酯树脂、酚醛模塑料、酚醛树脂、氨基模塑料)单位产品能源消

耗限额；涂料行业(钛白粉、氧化铁颜料)单位产品能源消耗限额；炼化行业重点产品(炼

油、乙烯、聚丙烯、苯乙烯、精对苯二甲酸、对二甲苯、环氧丙烷、邻苯二甲酸酐)单位

产品能源消耗限额。 

4 月 1 日，三泰控股发布 2020 年公司报告。2020 年度公司实现营业收入为 51.80 亿

元，同比增长 171.43%；归属于上市公司股东的净利润为 6.69 亿元，同比增长 690.54%；

经营活动产生的现金流量净额为 6.30 亿元，同比增长 938.47%；加权平均净资产收益率

18.82%，同比增加 16.21 个百分点；期末归属于上市公司股东的总资产 73.35 亿元，同

比减少 5.78%；归属于上市公司股东的净资产 38.32 亿元，同比增长 20.58%，公司资产

质量及整体盈利水平得到显著提升。2020 年公司净利润高速增长主要系 2020 年度开始

全年合并龙蟒大地财务数据，加之公司确认对智递科技减资产生的投资收益综合所致，

其中龙蟒大地 2020 年业绩表现良好，实现扣非净利润 4.34 亿元，超额完成收购对赌承

诺业绩（3.78 亿元）。3 月 27 日，台华新材发布 2020 年公司年报，报告期内，公司实

现营业收入 25.01 亿元，较上年同期下降 7.04%，实现归属于母公司股东的净利润 1.20

亿元，比上年度同期下降 38.87%。其中，一季度克服种种困难，基本实现全面复工复产，

二季度开始，公司各项营收指标逐步改善，第四季度单季度实现同比增长。 

4 月 6 日，当升科技发布公告，2021 年第一季度，公司预计实现净利润为 12,000 万 
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元-15,000 万元，较上年同期增长 260.66%-350.83%。公司 2021 年第一季度净利润同比

大幅上升的主要原因是：公司锂电正极材料新产能释放,销量大幅增长,净利润同比大幅

上升。 

4 月 6 日，雅本化学发布 2021 年第一季度业绩预告，报告期内，公司各业务板块稳

定经营，公司产品管线中培育的部分定制创新中间体产品产业化取得阶段性成果，报告

期开始逐步放量；此外，生物酶产品销售额有所增加。公司坚持以科技创新催生新发展

动能，依托具有雅本特色的化学技术、生物技术、环保技术和工程技术完善公司产品体

系，不断构筑和提升核心技术壁垒，打造高质量、可持续发展的定制研发生产服务业务

平台和以生物技术为核心的大健康产业链平台。报告期内，归属于上市公司股东的净利

润下降主要原因为汇兑收益较去年同期下降所致。公司 2021 年第一季度非经常性损益

大约为 600 万元。 

4 月 7 日，新安股份发布一季度业绩预增公告，公司预计 2021 年第一季度实现归属

于上市公司股东的净利润 27,000 万元至 30,000 万元左右，与上年同期（追溯调整前）

893.91 万元相比，同比增加 2920%至 3256%，与上年同期（追溯调整后）1,955 万元相

比，同比增加 1281%至 1434%。 

4 月 9 日，三友化工发布 2020 年公司年报。2020 年公司实现营业收入 1,778,027.69

万元，利润总额 88,549.63 万元，归属于上市公司股东的净利润 71,705.84 万元；本期

生产纯碱 337.83 万吨、粘胶短纤维 74.96 万吨、PVC（含专用树脂）42.37 万吨，烧碱

（折百）51.37 万吨、有机硅环体（含自用）11.97 万吨，销售纯碱 336.49 万吨、粘胶

短纤维 76.10 万吨、PVC（含专用树脂） 42.22 万吨，烧碱（折百） 51.18 万吨、有

机硅环体 7.42 万吨。2020 年国内外经济形势异常严峻，面对新冠肺炎疫情冲击、中美

贸易摩擦和行业周期性调整等严峻考验，公司管理层直面挑战，积极应对，认真贯彻落

实董事会各项决策部署，按照“保效益、防风险、强变革、促创新”十二字方针，深入

落实“六稳、六保”任务要求，万众一心抗疫、一心一意挖潜、齐心协力攻坚，实现了

生产经营从艰难开局、到强力破局、再到稳定胜局的逆转，取得了疫情防控与生产经营

的双胜利。 

4 月 9 日，金禾实业发布 2020 年公司年报，2020 年公司实现营业收入 366,624.65

万元，较上年同期下降 7.69%；实现归属于上市公司股东净利润 71,852.52 万元，较上年

同期下降 11.16%。其中食品制造实现营业收入 190,129.75万元，比上年同期增加 2.73%；

基础化工实现营业收入 152,935.65 万元，比上年同期下降 15.93%。报告期内，公司面临

严峻的内外部市场环境，在公司董事会的正确领导下，不断加强管理，夯实基础，提升

素质、堵塞漏洞，挖潜革新，在困境中谋发展，利用公司自身的技术和品牌优势，紧紧

围绕“聚焦核心兼顾多元化增长、全面提升综合管理能力、培养收集核心资源、全面做

好风险管控”的发展战略，落实重点项目建设，提升内部管理水平，积极开拓市场，不

断巩固公司在行业中的地位。 

4 月 10 日，中泰化学发布 2020 年公司年报和 2021 年第一季度预增报告，其中 2020

年公司实现营业收入 8,419,701.81 万元，同比上升 1.27%；实现利润总额-4,313.02 万元，

同比下降 118.65%；实现归属于母公司所有者的净利润 14,596.14万元，同比下降 60.93%。

2020 年发生研发投入 2,585.41 万元,占营业收入的 30.70%。2021 年第一季度公司实现盈

利 70,000 万元—75,000 万元，比上年同期增长：5,311.00%—5,697.50%。2020 年，面对

百年不遇的新冠肺炎疫情突然爆发、世界经济陷入第二次世界大战结束以来最严重的衰

退、美国对我国的遏制打压全面升级，公司坚决顶住市场价格下滑、需求锐减、库存上

涨等带来的经营压力，保稳产、降成本、提效益，扭转了亏损局面，保障了产业链、供

应链正常生产运营和各族员工稳定就业。公司立足经营主业、多元创新发展，持续强化

治理能力，不断提升规范运作水平，把安全发展始终作为第一责任，稳步推进安全管理

体系建设，抓质量改进，促质量提升，增强研发能力，不断推动产业升级，剥离非主营

业务提升抵御风险能力，推动上市公司高质量发展。 
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4 月 10 日，万华化学发布第一季度报告，一季度营业收入 31,312,42.61 万元，归属

于上市公司股东的净利润 6,621,36.99万元。2021年一季度石化产品价格出现明显上涨。

一季度山东丙烯价格 7,697 元/吨，同比上涨 19.8%；山东 PO 价格 18,258 元/吨，同比上

涨 107.5%；山东丙烯酸价格 9,032 元/吨，同比上涨 40.2%；山东丁醇价格 11,122 元/吨，

同比上涨 106.2%；山东丙烯酸丁酯价格 14,441 元/吨，同比上涨 88.8%；NPG 华东加氢

价格 13,303 元/吨，同比上涨 49.8%；山东 MTBE 价格 5,049 元/吨，同比上涨 11.5%；

华北 PP 拉丝价格 8,606 元/吨，同比上涨 22.9%；华北 LLDPE 膜级价格 8,292 元/吨，同

比上涨 20.8%；华北乙烯法 PVC 价格 8,342 元/吨，同比上涨 28.1%。2021 年一季度，

纯苯华东挂牌均价 5641 元/吨，同比上涨 8.1%。2021 年一季度，CCI5500 均价 724.32

元/吨，同比上涨 28.7%。2021 年一季度，丙烷 CP 均价 593 美元/吨，同比上涨 93 美元

/吨；丁烷 CP 均价 570 美元/吨，同比上涨 32 美元/吨。 

 

5 投资建议 

化工板块前期经历充分调整估值已经回归合理区间。当前时点我们坚定推荐时间

换空间阿尔法品种。重点推荐鲁西化工、山东赫达、齐翔腾达、万华化学、新和成、金

发科技、宝丰能源等标的。鲁西化工：公司是典型顺周期高贝塔品种，受益主要产品价

格轮番上涨，公司业绩持续大幅改善，2020Q4 业绩环比大增 45%。今年 Q1 以来丁辛

醇、己内酰胺、有机硅等产品价格持续上涨，公司业绩有望持续大幅改善。此外两化重

组落地，中化高度重视公司，未来有望在更高平台得到发展。万华化学：公司 Q1 业绩

同比大涨 380%，MDI 景气持续复苏。随着技改扩建后进一步夯实全球龙头，产品量价

齐升，业绩有望持续大幅改善。此外公司通过发展上游石化乙烯板块和下游精细化学品，

已经形成以 MDI 为核心的完整聚氨酯产业链，成为比肩巴斯夫的世界一流综合性化工

平台。齐翔腾达：公司深耕 C4 产业链，乘顺周期东风，公司抢抓机遇新项目落地。20

万吨丁腈胶乳和 20 万吨 MMA 产品分别于 4 季度和 2021 年 1 季度投产，Q1 业绩同比

增长超 200%大超预期，目前在建重要项目有 70 万吨 PDH、30 万吨环氧丙烷、20 万吨

顺酐扩建产能项目，由于限塑令的影响，顺酐下游 PBAT/PBS 产能迎来快速扩张，有望

带动顺酐需求大幅攀升，对顺酐价格起到强力支撑。打破国外垄断，实现己二腈国产化

在路上。公司目前在建己二腈-PA66 一体化项目，该项目规划年产年产 100 万吨 PA66、

50 万吨己二胺、50万吨己二腈并联产 50万吨丙烯腈，采用天辰公司丁二烯法合成工艺，

是完全具有自主知识产权的专利技术。山东赫达：公司是典型时间换空间优质标的，作

为国内纤维素醚和植物胶囊龙头企业，自 17 年起连续四年业绩保持高速增长，四年净

利润复合增速达到 75.93%。随着新产能持续投产，公司市占率持续提升，成长属性确定，

一季度业绩持续翻倍增长。新和成：公司也是典型时间换空间优质标的，多元化布局下

兼具周期及成长属性，去年疫情影响下全年业绩仍然同比增长 65%。当前时点一方面 10

万吨蛋氨酸去年 Q4 投产，东北生物发酵项目一期也顺利投产，另一发面 VA/VE 价格中

枢有望提振，全年业绩增长确定。金发科技：今年 1 月开始，最严限塑令开始落地实施，

可降解塑料产品需求爆发。公司是国内改性塑料龙头，积极布局可降解塑料黄金赛道，

随着国内需求爆发以及公司新建产能投产，业绩有望迎来持续增长。宝丰能源：公司国

内现代煤化工龙头，高油价下煤化工工艺具有明显成本优势。煤制烯烃在油价 45 美金/

桶附近即具备和油头竞争力，当前油价下公司有望充分受益。此外，新投资项目将进一

步巩固公司在煤制烯烃行业龙头地位，打开持续成长空间。 

风险提示：原油价格波动，需求不达预期，海外疫情反复 
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6 重点跟踪产品价格走势 

图 3 钛白粉（金红石型 R-248）（元/吨）  图 4PTA（华东）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 5 纯 MDI（华东）（元/吨）  图 6 聚合 MDI（华东）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 7 甲基环硅氧烷（DMC)（元/吨）  图 8PC（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 9 尿素（华东地区）（元/吨）  图 10 维生素 A（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 11 环氧丙烷（PO）（元/吨）  图 12 己内酰胺（CPL）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 13 甲醇（华东地区）（元/吨）  图 14 国产维生素 D3（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 15 粘胶短纤（元/吨）  图 16 轻质纯碱（华东）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 17 烧碱（32%离子膜）（华东）（元/吨）  图 18 盐酸（合成酸）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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