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多因素引发共振 有机硅景气延续 
——基础化工行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：  

今年以来，以 DMC为主的有机硅产品价格不断突破新高，近期有机硅 DMC 市

场主流报价达到 36000 元/吨，年初以来涨幅超过 60%。我们认为，价格高

位主要受市场供需格局改善和上游原料上涨的影响 

 原料成本支撑较强：作为有机硅的主要原料之一，今年以来，原料金属硅价

格快速上涨，对有机硅成本形成支撑。截至 9月初，黄埔港金属硅 421价格

接近 3 万元/吨关口，同比上涨超过 100%。考虑到 2021 年金属硅新增产能

较少，短期内成本端的支撑仍在 

 国内供应相对集中：从供给端看，近十年海外单体产能增长已基本停滞，有

机硅全球产能逐渐向亚洲转移，而我国已经成为全球第一大有机硅有机硅单

体及中间体生产国。受国家供给侧结构性改革和日趋严格的的环保政策影

响，国内技术落后企业停产、限产情况增加，新增产能主要来自龙头企业扩

产，其中前五名企业的合计产能约占全国总产能的 60%，行业集中度明显提

升。 

 需求领域不断拓展：从有机硅下游产品来看，硅橡胶和硅油占主导，占比分

别达到 66%和 25%，广泛应用于建筑，电子电器、纺织服装、能源等领域。

另外，由于有机硅材料拥有优异的耐高温、耐压缩、耐辐射以及导电性能，

有机硅材料逐步应用于 5G、新能源车、光伏、芯片半导体等新兴领域。 

 投资建议：原料金属硅价格持续上涨，有机硅成本支撑仍然存在。虽然国内

企业未来几年仍然有新产能投放，但是新能源车以及光伏等新兴领域的需求

有望逐步释放，整体供需格局依旧向好，有机硅 DMC有望高位运行，建议关

注新安股份、东岳硅材等行业龙头。 

 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信中信基础化工板块下跌 0.9%，上证综合指数成份上涨

1.5%，同期上证综合指数相比，基础化工板块落后 2.4 个百分点。子板块方

面，本周基础化工子板块以下跌为主，其中磷肥及磷化工、纯碱、锦纶、复

合肥、氨纶等涨幅居前；钾肥、电子化学品、锂电化学品、钛白粉、氟化工

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皖维高新、川金诺、云图控股、

ST 红太阳、泛亚微透等；领跌个股包括松井股份、会通股份、碳元科技、

壹石通、光华科技等。 

 

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：多因素引发共振 有机硅景气延续 

今年以来，以 DMC 为主的有机硅产品价格不断突破新高，近期 DMC 市场主流报

价达到 36000 元/吨，年初以来涨幅超过 60%。我们认为，价格高位主要受市场供

需格局改善和上游原料上涨的影响。 

图1：有机硅 DMC 价格走势 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

1.1 原料成本支撑较强 

有机硅产业链由原材料、单体及中间体、下游深加工产品及终端应用等环节组成。

其中甲基单体是目前使用最广泛的一类单体，占总量的 90%以上。行业内通常以金

属硅、一氯甲烷等为原料合成甲基粗单体，再经精馏得到目标产物二甲单体和其他

副产单体。有机硅中间体主要为各类聚硅氧烷，如二甲单体经水解、裂解和精馏等

工序制得的水解物、线性体、环体等，也是有机硅产业链最关键的中间环节。由有

机硅单体及其中间体出发，经不同反应，或添加各类填料及助剂，进一步加工成硅

橡胶、硅油、硅树脂等下游产品。 

图2：有机硅产业链 

 

资料来源：东岳硅材招股书，申港证券研究所 

作为有机硅的主要原料之一（1 吨有机硅约耗 0.58 吨金属硅），今年以来，原料金

属硅价格快速上涨，对有机硅成本形成支撑。截至 9 月初，黄埔港金属硅 421 价格

接近 3 万元/吨关口，同比上涨超过 100%。主要由于国内金属硅以水电为能源的比

例为 40%，而今年云南枯水期时间较长，相关金属硅企业开工严重受限，另外，能

耗双控的趋严使得新疆（40%）、云南（20%）两个金属硅供应大省的供电情况不容

乐观，下半年硅厂的开工情况或受影响，导致报价不断走高。考虑到 2021 年金属
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硅新增产能较少，短期内成本端的支撑仍在。 

图3：原料金属硅价格上涨 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

1.2 国内供应相对集中 

从供给端看，全球有机硅产能主要分布在中国、德国、美国、英国、日本等。但是

近十年海外单体产能增长已基本停滞，有机硅全球产能逐渐向亚洲转移，而我国已

经成为全球第一大有机硅有机硅单体及中间体生产国。根据全国硅产业绿色发展战

略联盟的数据显示，2020 年中国有机硅 DMC 产能约 169 万吨，同比增长 6.3%；

产量 134 万吨，同比增长 11.5%，行业开工率约 80%。 

受国家供给侧结构性改革和日趋严格的的环保政策影响，国内技术落后企业停产、

限产情况增加，新增产能主要来自龙头企业扩产，2020 年底国内有机硅厂商共有

11 家，包括合盛硅业、新安股份、兴发集团和东岳硅材等，其中前五名企业的合计

产能约占全国总产能的 60%，行业集中度明显提升。从产业结构看，大型企业不再

满足于单体和中间体的生产，逐步向下游深加工领域延伸产业链，以获取更高的利

润。 

图4：有机硅 DMC 产能和产量 

 

资料来源：前瞻产业研究院，申港证券研究所 
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1.3 需求领域不断拓展 

从有机硅下游产品来看，硅橡胶和硅油占主导，占比分别达到 66%和 25%，其中

硅橡胶的主要应用市场是地产家居，而硅油的主要市场是纺织服装。因此有机硅材

料被广泛应用于建筑，电子电器、纺织服装、能源等领域。根据中国有色金属工业

协会硅业分会的统计数据，2020 年中国有机硅表观消费量 66万吨，同比增长 11.0%；

2015-2020 年的 CAGR 为 11.1%。目前我国有机硅消费已达全球消费总量的 50%，

但人均消费量仍然有很大的提升空间。据统计，目前我国有机硅的人均消费量不到

1kg，约是欧美发达国家和地区一半，未来国内有机硅消费需求仍有巨大增长潜力。 

图5：有机硅下游应用领域 

 
资料来源：卓创资讯，申港证券研究所 

另外，在新能源推广的背景下，有机硅的应用领域再次拓展。由于有机硅材料拥有

优异的耐高温、耐压缩、耐辐射以及导电性能，有机硅材料逐步应用于 5G、新能源

车、光伏、芯片半导体等新兴领域，比如可以保护电池片免受温度、紫外线和风雨

等天气状况的影响。 

表1：有机硅在新领域的应用 

新领域 有机硅产品 主要用途 

新能源汽车 硅橡胶 新能源汽车电缆、充电桩等密封用硅胶 

光伏 硅橡胶 光伏组件边框密封等 

芯片半导体 导热硅脂、硅油 芯片散热等 

5G 基站 硅橡胶 PCB/天线等原件的散热、电池屏蔽、粘结固定、

密封保护等 

资料来源：前瞻产业研究院、申港证券研究所 

综合来看，原料金属硅价格持续上涨，有机硅成本支撑仍然存在。虽然国内企业未

来几年仍然有新产能投放，但是新能源车以及光伏等新兴领域的需求有望逐步释放，

整体供需格局依旧向好，有机硅 DMC 有望高位运行，建议关注新安股份、东岳硅

材等行业龙头。 

硅橡胶, 66%

硅油, 25%

硅烷偶联剂, 7% 硅树脂, 2%
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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下跌 0.9%，上证综合指数成份上涨 1.5%，同期上证综合指

数相比，基础化工板块落后 2.4 个百分点。 

子板块方面，本周基础化工子板块以下跌为主，其中磷肥及磷化工、纯碱、锦纶、

复合肥、氨纶等涨幅居前；钾肥、电子化学品、锂电化学品、钛白粉、氟化工等子

板块跌幅居前。 

图6：基础化工子行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

2.2 个股涨跌幅 

本周基础化工板块领涨个股包括皖维高新、川金诺、云图控股、ST 红太阳、泛亚微

透等；领跌个股包括松井股份、会通股份、碳元科技、壹石通、光华科技等。 

表2：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 600063.SH 皖维高新 32.63 688157.SH 松井股份 -23.08 

2 300505.SZ 川金诺 32.52 688219.SH 会通股份 -22.6 

3 002539.SZ 云图控股 27.04 603133.SH 碳元科技 -22.17 

4 000525.SZ ST 红太阳 22.66 688733.SH 壹石通 -19.51 

5 688386.SH 泛亚微透 21.69 002741.SZ 光华科技 -18.66 

6 603033.SH 三维股份 21.19 688268.SH 华特气体 -16.76 

7 002092.SZ 中泰化学 21.04 300487.SZ 蓝晓科技 -16.62 

8 600096.SH 云天化 20.9 300537.SZ 广信材料 -16.18 

9 000707.SZ *ST 双环 20.2 002453.SZ 华软科技 -16.05 

10 603077.SH 和邦生物 19.67 300727.SZ 润禾材料 -15.73 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

-15.0000

-10.0000

-5.0000

0.0000

5.0000

10.0000

C
S
磷
肥
及
磷
化

工

C
S
纯

碱

C
S
绵

纶

C
S
复
合
肥

C
S
氨

纶

C
S
氯

碱

C
S
橡
胶
制
品

C
S
农

药

C
S
轮

胎

C
S
膜
材
料

C
S
粘

胶

C
S
氮

肥

C
S
食
品
及
饲
料
添
加
剂

C
S
民
爆
用
品

C
S
聚
氨
酯

C
S
日
用
化
学
品

C
S
其
他
塑
料
制

品

C
S
无
机
盐

C
S
涤

纶

C
S
印
染
化
学
品

C
S
改
性
塑
料

C
S
碳
纤
维

C
S
其
他
化
学
制
品
Ⅲ

C
S
涂
料
油
墨
颜

料

C
S
合
成
树
脂

C
S
有
机
硅

C
S
其
他
化
学
原

料

C
S
橡
胶
助
剂

C
S
氟
化
工

C
S
钛
白
粉

C
S
锂
电
化
学
品

C
S
电
子
化
学
品

C
S
钾

肥

周涨跌幅



化工行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  8 / 13 证券研究报告 

3. 重点化工产品价格及价差走势 

3.1 聚氨酯系列产品 

图7：纯 MDI 价格走势  图8：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9：PTA 价格走势  图10：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11：电石法 PVC 价格走势  图12：乙烯法 PVC 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 

 

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00

35,000.00

40,000.00

2
0

1
6

-0
3
-0

1

2
0

1
6

-0
6
-0

9

2
0

1
6

-0
9
-1

7

2
0

1
6

-1
2
-2

6

2
0

1
7

-0
4
-0

5

2
0

1
7

-0
7
-1

4

2
0

1
7

-1
0
-2

2

2
0

1
8

-0
1
-3

0

2
0

1
8

-0
5
-1

0

2
0

1
8

-0
8
-1

8

2
0

1
8

-1
1
-2

6

2
0

1
9

-0
3
-0

6

2
0

1
9

-0
6
-1

4

2
0

1
9

-0
9
-2

2

2
0

1
9

-1
2
-3

1

2
0

2
0

-0
4
-0

9

2
0

2
0

-0
7
-1

8

2
0

2
0

-1
0
-2

6

2
0

2
1

-0
2
-0

3

2
0

2
1

-0
5
-1

4

2
0

2
1

-0
8
-2

5

市场价(中间价):纯MDI(桶装):华东地区
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市场价(中间价):聚合MDI(桶装):华东地区
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3.4 化肥 

图13：尿素价格走势  图14：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15：草甘膦价格走势 

 
资料来源：wind,申港证券研究所 

3.6 橡胶 

图16：天然橡胶价格走势   图17：丁苯橡胶价格走势 

 

  

 

资料来源：wind，申港证券研究所   资料来源：wind,申港证券研究所 
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3.7 纯碱 

图18：轻质纯碱价格走势  图19：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20：钛白粉价格走势 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.9 其他产品 

图21：甲醇价格走势  图22：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23：烧碱价格走势  图24：液氯价格走势 
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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 

 

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

和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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