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[Table_Summary] 

 本周要点 

石化方面，受周日达成的新增产协议影响，原油价格先跌后涨。

新一轮增产协议达成，确定阿联酋等国新基线，并将在 8 月开启增产，

避免了协议破裂。市场需求的快速恢复缓解原油供应过剩的担忧，美

国库欣地区原油库存降至 18 个月来新低，且美国成品油需求增加而库

存下降。油价止跌回升符合我们上周的预期，我们认为需求端复苏逐

步验证，存在短期供给紧张的可能性，油价仍有上行空间。后续需继

续关注伊核问题、德尔塔病毒传播、OPEC+减产执行率及美国原油库

存情况。 

基础化工方面，本周国内外大宗商品价格呈震荡上涨趋势，化工

指数上涨。整体市场需求仍然较好，油价维持高位对于偏上游产品形

成了一定利好支撑，但整体来看，前期暴涨产品多数有回落，未来将

逐步回归基础面。环丙价格受供给端环比收缩影响，价格企稳回升，

下游聚醚产业链价格传导顺利，可以关注环丙-聚醚产业链龙头（滨化

股份、红宝丽等）。近期，受新能源市场需求火热影响，上游原材料供

给端短期偏紧，且未来需求增量较大，如光伏级 EVA、磷矿、PVDF

等，建议关注行业龙头（东方盛虹、联泓新科、云天化、川金诺、巨

化股份等）。 

化工品涨跌幅情况  

上周化工品涨幅居前的有：氯化钾（18.36%）、磷酸（18.21%）、

DINP（14.76%）、PBT（13.00%）、硝酸（12.37%）。 

跌幅居前的有: 天然气现货（-14.37%）、三氯甲烷（-7.18%）、页

岩油（-6.81%）、PVA（-6.78%）、醋酐（-6.70%）。 

A 股涨跌幅情况 

个股方面，永和股份、斯迪克、华软科技、天铁股份、ST 澄星领

涨，涨幅为 61.13%、36.86%、33.59%、29.82%、27.76%，中科电气、

新化股份、华峰化学、长鸿高科、ST 辉丰，跌幅为 18.13%、11.81%、

11.78%、10.66%、10.03%。 

关注成长性较好企业 

周期方面，我们持续推荐顺周期中α属性强的龙头企业（扬农化

工、新和成等）以及业绩弹性较大的优质企业（巨化股份）。此外，建

议关注油价中枢提升受益的烯烃龙头（卫星石化）及高能耗炭黑行业

（黑猫股份等）。重点关注巨化股份。 

优质赛道方面，我们认为优质赛道主要集中在精细化工及新型材

料等领域。经历了前期的股价上行，2021-2022 年将会是更加关注成

长性的时期，能否消化拔高的估值是选股的重要评判标准，因此，建

议关注优质赛道的低 PEG 细分龙头，如代糖领域（无糖化大趋势，龙
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头：金禾实业等）、化妆品领域（线上高增长、国产品牌成长，龙头：

珀莱雅、科思股份等）、胶粘剂（国产替代提速，龙头：回天新材、硅

宝科技等）、特种表面活性剂（国产替代提速，国内消费市场增量空间

大，龙头：皇马科技）、碳纤维（国产突破型号增多，民用提速，龙头：

中简科技等）、纳米分子筛（国产替代加速，龙头：建龙微纳）、半导

体材料（化学耗材到物理耗材逐步突破，龙头：晶瑞股份、鼎龙股份、

安集科技等）、尾气处理材料等（国六标准实施，龙头：奥福环保、万

润股份等）。重点关注金禾实业、建龙微纳。 

 风险提示 

原油价格存在波动风险；下游需求不振；化工企业重大安全事故及环

保事故；货币政策风险 

 
 

 

 

[Table_ForcastEval]  重点推荐股票业绩预测： 

股票代码 公司名称 股价 
EPS PE 

PB 投资评级 
2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

600160 巨化股份 12.02 0.04 0.29 0.45 300.5  41.4  26.7  2.7  增持 

002597 金禾实业 33.34 1.28 1.75 2.14 26.0  19.1  15.6  3.9  增持 

688357 建龙微纳 148 2.2 3.08 4.29 67.3  48.1  34.5  8.8  增持 

数据来源：wind 上海证券研究所（截止 2021 年 7 月 23 日） 
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一、化工行业投资观点 

本周要点： 

石化方面，受周日达成的新增产协议影响，原油价格先跌后涨。

新一轮增产协议达成，确定阿联酋等国新基线，并将在 8 月开启增

产，避免了协议破裂。市场需求的快速恢复缓解原油供应过剩的担

忧，美国库欣地区原油库存降至 18 个月来新低，且美国成品油需

求增加而库存下降。油价止跌回升符合我们上周的预期，我们认为

需求端复苏逐步验证，存在短期供给紧张的可能性，油价仍有上行

空间。后续需继续关注伊核问题、德尔塔病毒传播、OPEC+减产执

行率及美国原油库存情况。 

基础化工方面，本周国内外大宗商品价格呈震荡上涨趋势，化

工指数上涨。整体市场需求仍然较好，油价维持高位对于偏上游产

品形成了一定利好支撑，但整体来看，前期暴涨产品多数有回落，

未来将逐步回归基础面。环丙价格受供给端环比收缩影响，价格企

稳回升，下游聚醚产业链价格传导顺利，可以关注环丙-聚醚产业链

龙头（滨化股份、红宝丽等）。近期，受新能源市场需求火热影响，

上游原材料供给端短期偏紧，且未来需求增量较大，如光伏级 EVA、

磷矿、PVDF 等，建议关注行业龙头（东方盛虹、联泓新科、云天

化、川金诺、巨化股份等）。 

主要观点： 

周期方面，我们持续推荐顺周期中α属性强的龙头企业（扬农

化工、新和成等）以及业绩弹性较大的优质企业（巨化股份）。此

外，建议关注油价中枢提升受益的烯烃龙头（卫星石化）及高能耗

炭黑行业（黑猫股份等）。重点关注巨化股份。 

优质赛道方面，我们认为优质赛道主要集中在精细化工及新型

材料等领域。经历了前期的股价上行，2021-2022 年将会是更加关

注成长性的时期，能否消化拔高的估值是选股的重要评判标准，因

此，建议关注优质赛道的低 PEG 细分龙头，如代糖领域（无糖化大

趋势，龙头：金禾实业等）、化妆品领域（线上高增长、国产品牌

成长，龙头：珀莱雅、科思股份等）、胶粘剂（国产替代提速，龙

头：回天新材、硅宝科技等）、特种表面活性剂（国产替代提速，

国内消费市场增量空间大，龙头：皇马科技）、碳纤维（国产突破

型号增多，民用提速，龙头：中简科技等）、纳米分子筛（国产替

代加速，龙头：建龙微纳）、半导体材料（化学耗材到物理耗材逐

步突破，龙头：晶瑞股份、鼎龙股份、安集科技等）、尾气处理材

料等（国六标准实施，龙头：奥福环保、万润股份等）。重点关注

金禾实业、建龙微纳。 
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二、板块及个股情况 

板块方面，申万化工指数上涨 1.54%，同期沪深 300 指数下跌

0.11%。 

个股方面，永和股份、斯迪克、华软科技、天铁股份、ST 澄

星领涨，涨幅为 61.13%、36.86%、33.59%、29.82%、27.76%，中

科电气、新化股份、华峰化学、长鸿高科、ST 辉丰，跌幅为 18.13%、

11.81%、11.78%、10.66%、10.03%。 

 

三、行业及个股新闻 

1. 石大胜华公告称，公司拟投资 9999 万日元成立全资孙公司：石

大胜华（日本）株式会社，主要经营锂离子电池原材料（含化学品

和危险化学品）的销售，化学品贸易，技术进出口。在日本设立全

资孙公司符合国家“走出去”战略，有助于石大胜华开拓日本市场，

持续扩大公司海外市场的销售占比。同时，也将有助于公司吸收海

外优质的资产和技术，为公司可持续发展提供支撑，符合公司的发

展规划。（公司公告） 

2.河北省政府称，对全省 72 家化工园区进行整治提升。今年河北省

危化品安全监管按照“严格管、精准防、科学救”的总体思路，聚焦“一

防三提升”，把防范重大风险以及提升本质安全、技能素质、信息化

智能化管控水平作为主攻方向，着力求突破见实效。（中化新网） 

 

四、化工品价格变化及分析 

1. 周行情总结及分析 

本周 EIA 原油库存增加。需求端恢复预期依旧强力，但沙特阿

拉伯同阿联酋达成增产协议带来市场担忧。截至 2021 年 7 月 23 日，

WTI 原油收报 71.91 美元/桶，布伦特原油收报 73.79 美元/桶。 

美国能源信息署（EIA）最新数据显示，截止 2021 年 7 月 16

日，美国 EIA 原油库存增加 210 万桶，前值为减少 790 万桶；汽油

库存减少 12 万桶，前值为增加 100 万桶。 

美国石油协会(API)公布的数据显示，美国截至 7 月 16 日当周

API 原油库存增加 80 万桶，成品油库存整体录得增加，其中汽油库

存增加 330 万桶；精炼油库存减少 120 万桶。 
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美国油服公司贝克休斯(BakerHughes)周五(7 月 16 日)公布数据

显示，截至 7 月 16 日当周，美国钻井总数较前一周增加 5 座至 484

座；其中美国活跃石油钻井数增加 2 座至 380 座；美国天然气钻井

总数较前一周增加 3 座至 104 座。 

OPEC+部长级会议成功举行，阿联酋同沙特之间的增产达成协

议，自 2021 年 8 月开始每月增产 40 万桶/日，直到完全恢复 580 万

桶/日的主动减产量，同时就 2022 年开始部分国家配额上调达成共

识。  

 

上周化工品涨幅居前的有：氯化钾（18.36%）、磷酸（18.21%）、

DINP（14.76%）、PBT（13.00%）、硝酸（12.37%）。 

跌幅居前的有: 天然气现货（-14.37%）、三氯甲烷（-7.18%）、

页岩油（-6.81%）、PVA（-6.78%）、醋酐（-6.70%）。 

 

PVC: 本周电石法 PVC 市场价格整体偏弱势运行。上半周，PVC 期

货价格开盘拉涨，国内 PVC 主流市场价格小幅跟进调整，现货市场

一口价报盘大幅调涨。受限电影响，电石原料货源紧缺，高价原料

下，部分 PVC 企业降负荷运行，终端维持刚需采购，高价交易受阻，

低价有一定成交，但整体仍呈弱势。下半周，PVC 期货价格反弹下

跌，国内主流 PVC 市场价格大稳小动，市场成交不佳。同时 PVC 生

产企业受成本影响，销售报价居高不下，部分 PVC 生产企业实单让

利，低价小单成交为主。近日因不可抗力因素影响，河南地区省内

运输受阻，下游停产减产，整体开工在 5-6 成左右，终端逢低刚需

补货为主。整体来看，电石法 PVC 开工有所下调，但因部分地区限

电影响，电石原料价格居高不下，叠加需求端正处于季节性淡季，

且对高价有抵触情绪，维持小单刚需成交，整体交投市场氛围欠佳。 

供应方面：根据百川盈孚统计，受内蒙古限电影响，本周电石

法 PVC 装置开工率下降 7.5%至 76.88%。乙烯法 PVC 无检修计划，

本周整体开工率 67.57%。 

上下游市场：周内受内蒙古限电影响，电石供应缩紧，价格普

遍上涨，PVC 生产成本支撑充足。需求方面，下河南地区省内运输

受阻，下游停产减产，终端逢低刚需补货为主。整体来看，下周西

北地区限电有所放缓，电石供应略有改善，生产成本压力减弱，PVC

生产企业开工预计回升。  

 

聚合 MDI：据百川盈孚统计，本周聚合 MDI价格小幅回落。市场需

求有限，持续高价原料下，下游抵触情绪强烈，询价积极性一般，

部分企业让利出货。国内硬泡需求表现一般，聚合 MDI 市场短期上
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涨空间不大。不过近期极端天气较多，装置不可抗力会时常发生，

装置不确定性风险较大。 

  原料市场：本周国内苯胺市场价格涨后维稳，当前市场价格为

10225 元/吨，较上周涨幅为 6.0%。周内原料纯苯价格偏弱运行，

但原料硝酸价格持续上涨，成本端压力较大。供应方面，金岭仅东

营一套装置正常运行，其他装置继续停车，重庆长风已停车一旬，

华泰本周停车检修，整体开工较低，工厂挺市意向强烈。整体来看，

苯胺供需矛盾激化，上游原料持续施压，下游需求延续惨淡，企业

利润几无甚至亏损。  

   供应方面，上海亨斯迈二期装置正常运行为主；韩国锦湖出口

欧洲市场为主，停滞中国区域报盘，日本东曹南阳 20 万吨 MDI 装

置 5 月份检修 45 天左右，7万吨装置目前已经重启；欧洲亨斯迈装

置正常运行，东曹瑞安受母液减量影响，装置低负运行。8 月初预

计检修，时长 25-30 天。德国、美国科思创 75 万吨产能受不可抗

力影响，停车检修，7月 10 日烟台万华工厂停车检修，整体供应端

来看市场开工产量有所受损。 

需求方面，目前下游冰箱冰柜厂产销维持正常，但其他行情均

表现一般，入市采购情绪较为谨慎，整体需求放量一般。贸易商库

存处于低位，但出于工厂库存承压，采购积极性消极。 

 

尿素：据百川盈孚统计，国内尿素市场价格大稳小动。山东及两河

出厂报价在 2700-2800 元/吨，成交价在 2700-2780 元/吨。本周国

内农需扫尾，进入淡季，工业用量按需采购，市场交投清淡。山西

及河南地区受强暴雨影响，运输中断，区域内市场行情偏弱。本周

停车检修企业较多，开工率下降明显，市场价格灵活调整，短时稳

中偏强运行。  

供应方面，据百川统计，本周国内日均产量 15.34 万吨，较上

周减少 0.43 万吨。本周新增停车减量企业有：河北正元黄骅厂、

安徽红四方、山东联盟部分装置、黑龙江大庆石化、中海华鹤以及

河南安阳中盈，日影响产量 1.2 万吨左右。本周停车企业较多，目

前日产已回落至 15 万吨以下。 

上下游市场：本周动力煤市场价格整体偏强震荡。部分企业因

极端天气影响，安全生产形势严峻，供应偏紧局面维持。需求方面，

复合肥报价上调，价格重心上移，受签单及备库影响，部分企业开

工转好。 

 

维生素：VA 方面，据百川盈孚统计，本周 VA 市场价格维稳弱势运

行。VA 企业装置正常运行，供应稳定，部分企业夏季检修准备工作
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开始，预计 7月下旬市场供给量有所缩紧。然而下游生猪市场持续

走低，需求低迷，市场购销惨淡。虽然供应端状况频出，市场供应

波动明显，但无法改变需求端低迷走势。其中，新和成 VA 油装置

计划 7月初开始检修 10 周；6月 21 日 BASF 公告称维 A500 Plus 延

长检修，检修时长为 7至 9月；2021 年巴斯夫扩建项目预计将在 6

月底完成，下次进度更新将在 8月份，下半年设备能否启动成功很

受关注，客户期望四季度恢复正常供应。浙江医药昌海生物维生素

产业园自 7月 25 日起检修 45 天，国内 VA 开始停报。本周 VA 市场

延续弱势运行，市场成交价格低位僵持。  

    下游市场：终端用户消耗放缓，市场需求持续降低；外加近期

非洲猪瘟在中国部分地区蔓延，生猪价格下跌严重，养殖行业损失

巨大，均使市场需求降低，截止目前维生素市场供给环境稳定，终

端用户市场多采用随用随买，市场备货较少，需求依旧低迷。 

VE 方面，市场维稳运行，由于化工原料和海运费的上涨，叠加

企业生产事故和夏季检修，VE 供应收紧。但由于非洲猪瘟导致下游

养殖业超跌严重，VE 市场需求回落，购销清淡，市场价格保持稳定。

吉林北沙制药计划 6月 10 日至 7月 20 日停产检修；因蒸汽供应问

题，新和成山东工厂计划自 7 月 10 日起停产检修一个月；益曼特

健康产业（荆州）有限公司列为湖北省 2021 年度强制性清洁生产

重点企业，VE 生产受限。福建海欣药业本周开始停产检修工作。浙

江医药昌海生物维生素产业园自 7 月 25 日起检修 45 天，国内 VE

开始停报。 

2. 部分产品价格走势 

 

图 1 丙烯、环氧丙烷价格走势图（元／吨） 图 2 丙烯酸价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 
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图 3 纯 MDI、聚 MDI 价格走势图（元／吨） 图 4 粘胶短纤价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 

  

图 5 PX-PTA 价格走势图（元／吨） 图 6 软泡聚醚、硬泡聚醚价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 

 

图 7 电石、电石法 PVC 价格走势图（元／吨）  图 8 醋酸乙烯、PVA 价格走势图（元／吨） 
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数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 

 

图 9 天然橡胶价格走势图（元／吨） 图 10 丁二烯、丁苯橡胶价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 

 

 

图 11 PC 价格走势图（元／吨）     图 12 TDI 价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 
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图 13 烧碱价格走势图（元／吨） 图 14 氨纶价格走势图（元／吨） 

  

数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 数据来源：百川盈孚 上海证券研究所 
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