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化工行业周报 20210703 

国际原油价格新高，芳烃价格上涨 
经过前期调整，行业优秀一二线公司再次回到估值合理区间。中长期仍关

注优质龙头企业。另一方面，半导体新材料等子行业可能关注度持续提

升。 

行业动态： 

 本周跟踪的 101个化工品种中，共有 47个品种价格上涨，18个品种价格下
跌，36个品种价格稳定。涨幅前五的品种分别是苯胺、纯苯、软泡聚醚、
NYMEX天然气、PTA；而跌幅前五的品种分别是液氯、醋酸、二氯甲烷、双酚
A、丙酮。 

 本周 WTI原油收于 75.19美元/桶，周涨幅 1.54%；布伦特原油收于 75.97美元/

桶，周涨幅 0.78%。本周油价虽然有小幅波动，但收盘依然环比继续上涨，持
续创下 2018年 10月以来新高。美油创下 12年来最大半年度涨幅。美国能源信
息署(EIA)公布数据显示，上周美国原油库存连续第六周下降，因需求增加令炼
油商增加产量。本周市场主要关注 OPEC+会议最终对增产的决议，由于意见分
歧会议将推迟到下周一继续进行。 

 本周国内苯胺市场价格偏强运行。截止周末市场均价为 10525元/吨，本周最高
价为 10525元/吨，最低价为 10225元/吨。供应方面，金岭、山西天脊延续停车
检修，金茂及重庆长风持续低负荷运行，整体开工率偏低，企业库存低位，供
应端利好明显。需求上，终端轮胎内外销均不理想，库存高位，开工低下，对
原料难以消化，橡胶助剂行情持续弱势，库存压力始终较大，开工率偏低，同
时受疫情影响出口阻力较大，对苯胺无明显支撑。MDI需求方面近期存检修装
置，对苯胺亦无利好。整体来看，上半周在供应端有力支撑下价格上涨，但需
求情况欠佳，未来关注成本方面价格变化。 

 上交所科创板网站晚间发布的招股说明书显示，先正达集团股份有限公司拟通
过 IPO筹资 650亿元人民币。招股书还披露，先正达集团第一季度的营业收入
为 428亿元，同比增长 10.80%，EBITDA为 90.4亿元，同比增长 13.25%；净利润
为 45.4亿元，同比增长 44.91%，归属于母公司股东的净利润为 37.7亿元，同
比增长 72.23%。 

投资建议： 

 本月观点：  

6 月份化工品价格涨跌互现，跟踪的产品中 54%产品价格环比上涨，其中涨幅
超过 10%的产品占比 13%；37%产品价格环比下跌，跌幅超过 10%的产品占比
10%；另外 9%产品价格持平。相比 5 月，6 月化工品价格波动再次增加。与
2020 年同期相比，约 87%的化工产品价格同比上涨。周期类公司来看，从产品
价格与经营水平判断，二季度上市公司业绩有望环比继续走高。受到下游半导
体行业景气走高、某公司光刻胶断供等催化，半导体材料、光伏相关材料等公
司关注度持续提升。  

投资建议，我们认为，经过前期调整，行业内周期性较强公司再次回到估值偏
低区间，再考虑到二季度业绩环比有望继续走高，可能实际估值更低，另一方
面，半导体新材料等子行业可能关注度持续提升。中期关注的子行业包括化
肥、农药、化纤、维生素、新材料等，挑选各子行业优势龙头企业。推荐个
股：万润股份、万华化学、荣盛石化、新和成、苏博特、皇马科技、雅克科
技、华鲁恒升、联化科技、桐昆股份等，建议关注：国瓷材料、晶瑞股份等。 

 7月金股：荣盛石化。 

风险提示 

1）地缘政治因素变化引起油价大幅波动；2）全球疫情形势出现变化。 
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化工行业投资观点 

行业观点： 

截止 6 月 28 日，6 月份化工品价格涨跌互现，跟踪的产品中 54%产品价格环比上涨，其中涨幅超过

10%的产品占比 13%；37%产品价格环比下跌，跌幅超过 10%的产品占比 10%；另外 9%产品价格持

平。相比 5月，6月化工品价格波动再次增加。截止 6月 28日，WTI价格环比上月上涨 9.22%，布伦

特原油价格环比上月上涨 7.23%。与 2020年同期相比，约 87%的化工产品价格同比上涨。 

从子行业中观数据来看，2021 年 5 月一级子行业营收累计同比仍为很大幅度增长，增速在 2 月见顶

后继续回落。库存水平来看，化学原料与化学制品、化学纤维库存水平有所下降，橡胶与塑料库存

水平上行。周期类公司来看，从产品价格与经营水平判断，二季度上市公司业绩有望环比继续走

高。 

另一方面，受到下游半导体行业景气走高、某公司光刻胶断供等催化，半导体材料、光伏相关材料

等公司关注度持续提升。 

投资建议，我们认为，经过前期调整，行业内周期性较强公司再次回到估值偏低区间，再考虑到二

季度业绩环比有望继续走高，可能实际估值更低，另一方面，半导体新材料等子行业可能关注度持

续提升。中期关注的子行业包括化肥、农药、化纤、维生素、新材料等，挑选各子行业优势龙头企

业。推荐个股：万润股份、万华化学、荣盛石化、新和成、苏博特、皇马科技、雅克科技、华鲁恒

升、联化科技、桐昆股份等，建议关注：国瓷材料、晶瑞股份等。 

 

7 月金股：荣盛石化 

浙石化装置、政策及地理优势显著：中国成品油市场需求见顶，供求过剩已见端倪，而烯烃及芳烃

下游化工品市场仍存在较大的缺口。浙石化项目设计多化少油，其产品结构符合石化市场中长期发

展格局和国家战略需求。其次，浙石化的低硫燃料油出口退税以及成品油出口配额和加油站资源，

对于民营炼厂成品油的终端销售途径至关重要。另外，浙石化项目地处舟山，拥有绝佳港口资源且

毗邻化工品下游华东消费中心，地理位置优势亦十分显著。 

传统主营业务景气回升：公司传统优势产品芳烃和长丝行业经历了 2020 年周期底部后，供应增速

放缓而需求旺盛。随着产业链现金流价差再分配，未来芳烃及涤纶长丝盈利有望回暖。中金石化参

股逸盛新材料将于 2021 年投产两套 330 万吨/年 PTA 新装置，逸盛新投产能存在规模及技术优势，

有望继续抢占市场份额，淘汰落后产能，提高行业集中度。 

基于浙石化二期投产以及芳烃、聚酯板块回暖的预期，预计公司 2021-2023 年每股收益分别为 1.11

元，1.46元，1.59元，对应的 PE分别为 15.05，11.45，10.51，给予买入评级。 

评级主要面临的风险：原油价格出现大幅波动；浙石化二期投产不及预期；疫情出现再次反复导致

宏观经济形势变化等。 
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本周关注 

要闻摘录 

记者 6月 28日从中国石油和化学工业联合会了解到，为充分发挥行业协会在全国碳市场建设发展

中的作用，近日生态环境部应对气候变化司向石化联合会发出《关于委托中国石油和化学工业联合

会开展石化和化工行业碳排放权交易相关工作的函》，委托石化联合会开展石化和化工行业纳入全

国碳市场相关工作。备受关注的全国碳排放权交易市场将于近日正式上线。 

-------中化新网，2021.6. 28 

 

6月 28日，记者从中国石化新闻办获悉，中国石化镇海基地一期项目在浙江宁波镇海全面建成，创

造了目前国内建设周期最短、国产化程度最高、数字化应用最广的石化产业基地建设纪录。项目建

成后，镇海炼化将形成 2700万吨/年炼油产能和 220万吨/年乙烯产能，是目前我国全面建成的最大

的炼化一体化基地。 

--------中国石化新闻网，2021.6. 28 

 

彭博社周一援引此前看到的卡塔尔石油公司的债券招股说明书报道称，全球最大的液化天然气出口

国之一卡塔尔预计，全球天然气需求将在 2040年左右的某个时候达到峰值。 

-------今日油价网，2021.6. 23 

 

上交所科创板网站晚间发布的招股说明书显示，先正达集团股份有限公司拟通过 IPO 筹资 650 亿元

人民币。招股书还披露，先正达集团第一季度的营业收入为 428亿元，同比增长 10.80%，EBITDA为

90.4 万元，同比增长 13.25%；净利润为 45.4 亿元，同比增长 44.91%，归属于母公司股东的净利润为

37.7亿元，同比增长 72.23%。 

---------财联社，2021.7.2 

 

公告摘录 

【同德化工】公司拟由全资子公司同德科创材料有限公司投资新建全生物可降解塑料（PBAT）及其

原料 1，4丁二醇(BDO)等产品生产线项目。 

【通用股份】公司拟在安徽省安庆市投资 30.62 亿元建设 1,020万条高性能子午线轮胎项目。公司拟

对原有载重子午胎部分产能进行调整，投资 1.73亿元建设 10万条工程胎技改项目。 

【上海新阳】公司自主研发的 KrF（248nm）厚膜光刻胶产品近日已通过客户认证，并成功取得第一

笔订单。 

【新安股份】目前参股子公司赢创新安 9000吨/年气相二氧化硅项目已投入试生产。 

【沧州明珠】投资总金额 44,500万元人民币，主要投资建设高阻隔尼龙薄膜（BOPA薄膜）生产线 2

条，用于 BOPA 薄膜产品的生产。公司目前 BOPA 薄膜产品年设计产能 28,500 吨，本项目年设计产

能 38,000吨。 

【利民股份】公司控股子公司河北威远生物化工有限公司因业务发展需要，拟投资建设年产 5,000

吨草铵膦建设项目。项目总投资额预计为 45,045.72万元，建设周期预计为 2年。 

【百龙创园】公司拟投资 6200 万元建设年产 20000 吨功能糖干燥项目，项目建成后年可生产 8000

吨粉成品低聚果糖，5000 吨粉成品抗性糊精，7000 吨粉成品聚葡萄糖产品；另拟投资 16000 万元建

设年产 15000 吨结晶糖项目（10000 吨结晶果糖，5000吨阿洛酮糖）。 
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本周行业表现及产品价格变化分析 

本周跟踪的 101 个化工品种中，共有 47 个品种价格上涨，18 个品种价格下跌，36 个品种价格稳

定。涨幅前五的品种分别是苯胺、纯苯、软泡聚醚、NYMEX 天然气、PTA；而跌幅前五的品种分别

是液氯、醋酸、二氯甲烷、双酚 A、丙酮。 

本周 WTI 原油收于 75.19 美元/桶，周涨幅 1.54%；布伦特原油收于 75.97 美元/桶，周涨幅 0.78%。本

周油价虽然有小幅波动，但收盘依然环比继续上涨，持续创下 2018 年 10 月以来新高。美油创下 12

年来最大半年度涨幅。美国能源信息署(EIA)公布数据显示，上周美国原油库存连续第六周下降，因

需求增加令炼油商增加产量。本周市场主要关注 OPEC+会议最终对增产的决议，由于意见分歧会议

将推迟到下周一继续进行。 

 

重点关注： 

苯胺价格涨幅居前 

本周国内苯胺市场价格偏强运行。截止周末市场均价为 10525 元/吨，本周最高价为 10525 元/吨，最

低价为 10225 元/吨。供应方面，金岭、山西天脊延续停车检修，金茂及重庆长风持续低负荷运行，

整体开工率偏低，企业库存低位，供应端利好明显。需求上，终端轮胎内外销均不理想，库存高

位，开工低下，对原料难以消化，橡胶助剂行情持续弱势，库存压力始终较大，开工率偏低，同时

受疫情影响出口阻力较大，对苯胺无明显支撑。MDI 需求方面近期存检修装置，对苯胺亦无利好。

整体来看，上半周在供应端有力支撑下价格上涨，但需求情况欠佳，未来关注成本方面价格变化。 

纯苯价格高位突破 

本周国内纯苯市场高位突破，周内中石化挂牌价格共上调 500 元/吨至 8450 元/吨，华东主流市场均

价为 8540 元/吨。国际原油价格持续上行，对纯苯市场形成利好影响。纯苯主港库存降至年内低

位，据百川盈孚统计，2021 年 6 月 30 日华东纯苯港口贸易量库存为 6.92 万吨，较 6 月 23 日（7.65

万吨）下跌 9.54%。吉林石化纯苯装置 6/5 停车检修，计划 7/20 重启；下游苯乙烯唐山旭阳 30 万吨/

年装置于 6/28起检修 7-10天，其余装置基本维持正常运行，纯苯供应仍小于需求，市场供应紧张，

中石化挂牌不断上调。国际上，截止 6 月 30 日收盘：FOB 韩国收盘价在 1036.5 美元/吨，较上周收

盘价格上涨 6.14%；CFR中国收盘价在 1074.5美元/吨，较上周收盘价格上涨 5.91%。 

 

图表 1. 本周价格涨跌幅前五化工品 

产品 本周涨跌幅（%） 月度变化（%） 价差变化（%） 

苯胺 8.07 （11.50） -- 

纯苯 7.39 （2.80） -- 

软泡聚醚 6.44 （21.20） -- 

NYMEX天然气 5.88  10.32 -- 

PTA 5.33 1.11 5.6 

丙酮 (4.05) (22.49) -- 

双酚 A (4.54) (12.10) （9.3） 

二氯甲烷 (5.51) （2.81） -- 

醋酸 (5.97) 2.33 （7.5） 

液氯 (11.37) 4.80 -- 

资料来源：百川盈孚，万得，中银证券 
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图表 2. 本周涨跌幅前五子行业 

涨幅前五 涨幅（%） 涨幅最高个股 跌幅前五 跌幅（%） 跌幅最高个股 

氟化工及制冷剂 2.88 多氟多 磷肥 （10.13） 云天化 

钾肥 2.76 藏格控股 其他纤维 （8.52） 中简科技 

其他塑料制品 2.07 *ST德威 维纶 （8.01） 皖维高新 

氨纶 1.98 华峰化学 氮肥 （6.28） 华鲁恒升 

玻纤 1.70 中材科技 轮胎 （6.12） 玲珑轮胎 

资料来源：百川盈孚，万得，中银证券 

 

图表 3. 本周化工涨跌幅前五个股 

代码 简称 涨幅（%） 代码 简称 跌幅（%） 

603938.SH 三孚股份 34.24 301019.SZ 宁波色母 (18.97) 

300325.SZ *ST德威 32.16 002601.SZ 龙蟒佰利 (14.40) 

603026.SH 石大胜华 25.45 300777.SZ 中简科技 (13.13) 

300568.SZ 星源材质 22.90 300995.SZ 奇德新材 (12.44) 

300655.SZ 晶瑞股份 22.48 300398.SZ 飞凯材料 (12.05) 

资料来源：百川盈孚，万得，中银证券 

 

风险提示: 

1） 地缘政治因素变化引起油价大幅波动；2）全球疫情形势出现变化。 
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附录： 

重点品种价差图（左轴：价差；右轴：价格） 

 

图表 4.TDI价差（单位：元/吨）  图表 5.煤头尿素价差（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，中银证券 

 

 资料来源：百川盈孚，中银证券 

 

图表 6.环氧丙烷价差（单位：元/吨）  图表 7. PTA价差（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，中银证券  资料来源：百川盈孚，中银证券 
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附录图表 8. 报告中提及上市公司估值表    

公司代码 公司简称 评级 
股价 

(元) 

市值 

(亿元) 

每股收益(元/股) 市盈率(x) 最新每股净

资产(元/股) 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

002258.SZ 利尔化学 买入 23.71 124.55 1.17 1.53 1.80 20.31 15.50 13.17 6.18 

002250.SZ 联化科技 买入 26.50 244.66 0.12 0.79 1.04 220.83 33.54 25.48 6.53 

002001.SZ 新和成 买入 28.30 729.69 1.66 2.16 2.53 17.05 13.10 11.19 9.00 

603916.SH 苏博特 买入 20.09 84.44 1.39 1.70 2.07 14.45 11.82 9.71 9.89 

002643.SZ 万润股份 买入 17.23 156.64 0.56 0.77 0.98 30.77 22.38 17.58 5.68 

002409.SZ 雅克科技 买入 76.45 353.85 0.89 1.36 1.89 85.64 56.21 40.45 10.18 

300699.SZ 光威复材 买入 69.00 357.66 1.24 1.56 2.08 55.65 44.23 33.17 7.01 

300285.SZ 国瓷材料 未评级 45.20 453.72 0.60 0.77 0.96 75.33 58.70 47.08 4.98 

603181.SH 皇马科技 买入 17.70 71.86 0.79 0.98 1.18 22.41 18.06 15.00 4.57 

002597.SZ 金禾实业 买入 33.06 185.44 1.29 1.69 2.10 25.63 19.56 15.74 8.56 

600426.SH 华鲁恒升 买入 29.98 633.97 1.11 1.99 2.18 27.11 15.06 13.76 9.51 

601233.SH 桐昆股份 买入 23.54 538.48 1.52 2.36 2.83 15.49 9.97 8.32 11.61 

002648.SZ 卫星石化 买入 38.40 660.50 1.52 2.34 2.99 25.26 16.41 12.85 11.12 

600309.SH 万华化学 买入 103.95 3263.77 3.20 5.70 6.16 32.48 18.24 16.88 15.54 

600346.SH 恒力石化 未评级 25.38 1786.52 1.92 2.27 2.58 13.22 11.18 9.84 6.66 

002493.SZ 荣盛石化 买入 16.71 1691.98 0.72 1.11 1.46 23.21 15.05 11.45 5.48 

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2021年 7月 2日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与

客观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的

任何财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它

利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究

报告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究

报告，以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 

 



 

 

 

风险提示及免责声明 
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