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基础化工行业 2021 年中报点评 
——基础化工行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：  

 2021H1 盈利能力持续提升：中信基础化工分类下的 379家化工企业，2021

年上半年营业收入 8815 亿元，同比增长 25%，从子版块来看，除了农用化

工下滑 2%以外，其他子版块均出现不同程度的上涨，其中化学纤维板块以

及其他化学制品增幅最大，超过 55%。从归母净利润来看，2021 年上半年归

母净利润 976亿元，同比增长 155%。 

 2021H1毛利率明显提升：2021年上半年，基础化工行业整体毛利率为 24.1%，

同比提升 3.5%，其中化学纤维毛利率最高，约为 28.7%，同比提升 13.5%，

化学原料同比提升 11.1%，而橡胶及制品、塑料及制品毛利率分别下滑 4.5%、

1.6%。 

 2021H1费用率有所下滑：2021 年上半年，基础化工行业销售费用率为 3.2%，

同比下滑 1.5%，管理费用率 3.7%，同比下滑 0.7%，财务费用率 1.2%，同比

下滑 0.7%。 

 投资建议：随着油价重心逐步上移到 65-75 美元附近，化工品价格中枢上

移。另外，国内化工龙头企业在过去几年逆势扩张，不断拓展上下游产业链，

丰富产品结构，进一步增加国际市场份额，未来化工龙头的业绩和估值有望

稳步提升。建议关注万华化学、宝丰能源、云天化等行业龙头。 

 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信中信基础化工板块上涨 6.7%，上证综合指数成份上涨

3.4%，同期上证综合指数相比，基础化工板块领先 3.3 个百分点。子板块方

面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中碳纤维、氟化工、纯碱、磷肥及

磷化工、复合肥等涨幅居前；轮胎等子板块跌幅居前。 

 个股涨跌幅：本周基础化工板块领涨个股包括海优新材、壹石通、金石资源、

兆新股份、湖北宜化等；领跌个股包括珀莱雅、金发科技、联科科技、山东

赫达、广信材料等。 

 

风险提示：国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险

等。 
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1. 每周一谈：基础化工行业 2021 年中报点评 

1.1  2021H1 盈利能力持续提升 

中信基础化工分类下的 379 家化工企业，2021 年上半年营业收入 8815 亿元，同

比增长 25%，从子版块来看，除了农用化工下滑 2%以外，其他子版块均出现不同

程度的上涨，其中化学纤维板块以及其他化学制品增幅最大，超过 55%，化学原料、

橡胶及制品、塑料及制品分别增长 34%、28%、26%。从归母净利润来看，2021 年

上半年归母净利润 976 亿元，同比增长 155%，其中化学纤维从不到 5 亿元增长到

76 亿元，同比增长 1554%，化学原料、农用化工、其他化学制品、橡胶及制品、

塑料及制品分别增长 469%、122%、122%、56%、48%。 

一方面，油价上移带动相关化工品价格提升。去年上半年，受疫情影响，油价大幅

下挫。随着欧佩克+减产协议的执行以及疫苗的逐步推广，国际油价逐步反弹，今年

上半年基本在 60-75 美元/桶徘徊，带动相关化工品价格重心大幅上移。 

另一方面，相关化工品出口提升带动产销持续改善，比如 PVC 铺地制品出口创下

近年来的高位。根据中国海关公布的 PVC 铺地制品出口数据显示，2021 年 1-6 月

PVC 铺地制品累计出口 265 万吨，较去年同期增加 55 万吨，增幅达 26%，在下游

需求以及原料电石的持续推动下，上半年 PVC 价格同比涨幅超过 40%，带动氯碱

企业利润明显好转。 

图1：基础化工板块 H1 营收及增速  图2：基础化工板块 H1 归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

1.2 2021H1 毛利率明显提升 

2021 年上半年，，基础化工行业整体毛利率为 24.1%，同比提升 3.5%，其中化学

纤维毛利率最高，约为 28.7%，同比提升 13.5%，化学原料同比提升 11.1%，而橡

胶及制品、塑料及制品毛利率分别下滑 4.5%、1.6%。其中橡胶制品毛利率下滑主

要是受天然橡胶、炭黑、帘子布等原材料翻倍上涨的影响，而塑料及制品毛利率下

滑主要是由于 2020 年上半年销售口罩专用熔喷聚丙烯材料，使得去年上半年度的

利润产生大幅提升，受高基数效应，今年上半年毛利率出现明显下滑。 

图3：基础化工板块 H1 毛利率 
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资料来源：wind,申港证券研究所 

1.3 2021H1 费用率有所下滑 

2021 年上半年，基础化工行业销售费用率为 3.2%，同比下滑 1.5%，管理费用率

3.7%，同比下滑 0.7%，财务费用率 1.2%，同比下滑 0.7%。 

图4：基础化工板块 H1 费用率 

 
资料来源：wind,申港证券研究所 

1.4 基础化工行业公司分析  

1.4.1 化学原料板块 

万华化学：2021H1 公司实现营收 676.57 亿元，同比增 118.9%，归母净利润 135.30

亿元，同比增长 377.2%。其中 Q2 实现营收 363.45 亿元，同比增 133.5%，归母

净利润 69.09 亿元，同比增长 373.8%。根据百川资讯，2021H1 华东聚合/纯 MDI

均价分别为 2.23、1.97 万元/吨，同比增长 53%、61%在。同时，上半年 MDI 技改

扩能，在量价齐升的带动下，公司上半年业绩明显提升。作为聚氨酯全球龙头企业，

公司凭借园区一体化规模优势和成本优势，持续完善上下游产业链，竞争优势明显。 

1.4.2 农用化工板块 

云天化：2021H1 公司实现营收 309.3 亿元，同比+20.56%；实现母净利润 15.72

亿元，而去年同期亏损0.22亿元。其中Q2实现营业收入 177.22亿元，同比+22.29%，

环比+34.18%；实现归母净利润9.97亿元，去年同期亏损0.33亿元，环比+73.36%。

在全球粮食价格持续上涨的背景下，公司主营产品磷肥和尿素景气度有望继续维持，

此外，公司依靠磷矿资源，加大在新材料和新能源板块的布局，其中 2 万吨/年电

子级氢氟酸项目预计年底投产，5000 吨/年六氟磷酸锂项目、2×1.5 万吨无水氟化
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氢项目持续推进，产业链一体化优势有望进一步显现。 

1.4.3 橡胶及制品板块 

玲珑轮胎：2021H1,公司实现营收 100.4 亿元，同比+21.8%；实现归母净利润 7.7

亿元，同比-13.7%；其中 Q2 实现营收 50.5 亿元，同比+8.4%；实现归母净利润

2.8 亿元，同比-46.8%；实现扣非归母净利润 2.2 亿元，同比-54.2%。主要是由于

天然橡胶、炭黑、帘子布等原材料均出现翻倍上涨情况，使得公司平均单胎生产成

本从去年先半年的 198 元上涨到 240 元附近。随着原材料价格的回落以及海运紧

张状况的缓解，公司盈利状况有望修复。 

1.4.4 塑料及制品板块 

普利特：2021H1 公司实现营收 21.2 亿元，较上年同期提升 5.87%，其中主营业务

汽车改性材料较去年同期增长 30.62%。归母净利润 8,644.28 万元，较去年同期下

降 69.42%。一方面，公司自去年 7 月起已回归主营业务，不再销售口罩专用熔喷

聚丙烯材料，该材料在去年疫情期间销售成果优异，对去年上半年度的利润产生大

幅度影响；另一方面，受到上游主要原料及辅料价格相较去年同期大幅增长的影响，

成本有所提升。考虑到公司在汽车改性塑料行业龙头地位，以及 LCP 材料在 5G 时

代的应用前景，公司业绩仍有较大的成长空间。 

1.5 结论及投资建议 

综合来看，随着油价重心逐步上移到 65-75 美元附近，化工品价格中枢上移。另外，

国内化工龙头企业在过去几年逆势扩张，不断拓展上下游产业链，丰富产品结构，

有望实现部分进口产品的替代，进一步增加国际市场份额，未来化工龙头的业绩和

估值有望稳步提升。建议关注万华化学、宝丰能源、云天化等行业龙头 

2. 化工板块股票市场行情 

2.1 板块表现 

本周中信基础化工板块上涨 6.7%，上证综合指数成份上涨 3.4%，同期上证综合指

数相比，基础化工板块领先 3.3 个百分点。 

子板块方面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中碳纤维、氟化工、纯碱、磷肥

及磷化工、复合肥等涨幅居前；轮胎等子板块跌幅居前。 

2.2 个股涨跌幅 

本周基础化工板块领涨个股包括海优新材、壹石通、金石资源、兆新股份、湖北宜

化等；领跌个股包括珀莱雅、金发科技、联科科技、山东赫达、广信材料等。 

表1：本周基础化工行业个股涨跌幅（%） 

序号 证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

1 688680.SH 海优新材 52.64 603605.SH 珀莱雅 -13.12 

2 688733.SH 壹石通 45.98 600143.SH 金发科技 -12.76 
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序号 证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

3 603505.SH 金石资源 42.59 001207.SZ 联科科技 -12.37 

4 002256.SZ 兆新股份 38.44 002810.SZ 山东赫达 -12.13 

5 000422.SZ 湖北宜化 37.94 300537.SZ 广信材料 -12.01 

6 688303.SH 大全能源 35.82 601966.SH 玲珑轮胎 -11.08 

7 002741.SZ 光华科技 35.37 300801.SZ 泰和科技 -10.89 

8 003022.SZ 联泓新科 34.89 300727.SZ 润禾材料 -8.76 

9 600160.SH 巨化股份 33.92 688019.SH 安集科技 -8.74 

10 600281.SH 太化股份 32.07 603683.SH 晶华新材 -8.72 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3. 重点化工产品价格及价差走势 

3.1 聚氨酯系列产品 

图5：纯 MDI 价格走势  图6：聚合 MDI 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

3.2 PTA-涤纶长丝产业链 

图7：PTA 价格走势  图8：涤纶长丝 POY 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.3 氯碱（PVC/烧碱） 

图9：电石法 PVC 价格走势  图10：乙烯法 PVC 价格走势 
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资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.4 化肥 

图11：尿素价格走势  图12：复合肥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.5 农药 

图13：草甘膦价格走势 

 
资料来源：wind,申港证券研究所 

3.6 橡胶 

图14：天然橡胶价格走势  图15：丁苯橡胶价格走势 
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资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.7 纯碱 

图16：轻质纯碱价格走势  图17：重质纯碱价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

3.8 钛白粉 

图18：钛白粉价格走势 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00
市场价:天然橡胶:云南国营全乳胶(SCRWF):上海

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00 市场价(现货基准价):丁苯橡胶(1502):山东

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00 市场价(平均价):轻质纯碱:华东地区

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00 重质纯碱（华东）

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00 现货价:钛白粉(金红石型):国内



化工行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  10 / 12 证券研究报告 

3.9 其他产品 

图19：甲醇价格走势  图20：醋酸价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

图21：烧碱价格走势  图22：液氯价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4. 风险提示 

国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险等。 
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风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构
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