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投资要点： 

 行情回顾。截至2021年12月10日，申万化工行业本周上涨0.42%，跑输沪

深300指数2.73个百分点，在申万28个行业中排名第16。 

具体到申万化工行业的6个子板块，从最近一周表现来看，按照涨幅高

低依次是橡胶（+2.79%），化学制品（+0.94%），石油化工（+0.58%），

化学纤维（+0.40%），化学原料（-2.07%），塑料（-2.12%）。 

在本周涨幅靠前的个股中，纳尔股份、岳阳兴长和沃特股份表现最好，

涨幅分别达31.57%、22.69%和21.82%。在本周跌幅靠前的个股中，丰元

股份、华恒生物和海利得表现最差，跌幅分别为-17.29%、-14.76%和-

12.87%。 

估值方面，截至12月10日，申万化工板块PB为3.17倍，处于近五年94.14%

的分位点和近十年90.82%的分位点。 

 化工行业周观点：近期，我国化工品价格指数高位回落，后续行业产能

增加或致化工品价格、价差进一步承压。我们建议后续关注行业中偏下

游板块：（1）基本面有望逐步改善的轮胎行业；（2）秋冬大气污染治

理攻坚、冬奥会等将对农药供给端产生压力，部分农药产品价格有望保

持坚挺；（3）若上游价格继续下跌，盈利能力有望改善的改性塑料行

业；（4）需求确定性高的新能源上游化工材料，如PVDF、光伏EVA粒子

等；（5）产品涨价且当前估值合理的甜味剂龙头金禾实业。重点标的关

注： 

轮胎：玲珑轮胎（601966）、森麒麟（002984）和赛轮轮胎（601058） 

农药：扬农化工（600486） 

改性塑料：金发科技（600143）、普利特（002324） 

PVDF：联创股份（300343） 

光伏EVA：东方盛虹（000301）、联泓新科（003022） 

甜味剂：金禾实业（002597） 

 风险提示：下游需求不及预期；产品价格、价差下跌；行业竞争加剧等。 
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一、行情回顾 

截至 2021 年 12 月 10 日，申万化工行业本周上涨 0.42%，跑输沪深 300 指数 2.73 个百

分点，在申万 28 个行业中排名第 16；申万化工板块本月至今上涨 0.58%，跑输沪深 300

指数 4.04 个百分点，在申万 28 个行业中排名第 18；申万化工板块年初至今上涨 37.91%，

跑赢沪深 300 指数 40.91 个百分点，在申万 28 个行业中排名第 4。 

 

图 1：申万化工行业年初至今行情走势（截至 2021 年 12 月 10 日） 

 
资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

表 1： 申万 28 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801210.SL 休闲服务(申万) 9.47 9.29 -13.91 

2 801120.SL 食品饮料(申万) 5.47 8.72 -1.71 

3 801110.SL 家用电器(申万) 5.06 5.96 -20.09 

4 801760.SL 传媒(申万) 4.74 4.32 -9.28 

5 801710.SL 建筑材料(申万) 3.74 7.79 -0.20 

6 801790.SL 非银金融(申万) 3.71 6.00 -17.11 

7 801140.SL 轻工制造(申万) 2.53 3.38 6.00 

8 801780.SL 银行(申万) 2.42 4.31 -0.75 

9 801170.SL 交通运输(申万) 2.36 4.68 1.21 

10 801180.SL 房地产(申万) 2.29 5.47 -12.90 

11 801150.SL 医药生物(申万) 1.08 -0.80 -6.93 

12 801230.SL 综合(申万) 0.95 0.17 8.60 

13 801130.SL 纺织服装(申万) 0.88 0.22 1.98 

14 801200.SL 商业贸易(申万) 0.87 2.43 -3.39 
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具体到申万化工行业的 6 个子板块，从最近一周表现来看，按照涨幅高低依次是橡胶

（+2.79%），化学制品（+0.94%），石油化工（+0.58%），化学纤维（+0.40%），化学

原料（-2.07%），塑料（-2.12%）。 

从月初至今表现来看，石油化工涨幅最大（+2.15%），其次是橡胶（+1.44%），化学纤

维（+0.86%），化学制品（+0.55%），化学原料（+0.08%）和塑料（-0.89%）。 

从年初至今表现来看，化学原料涨幅最大（+65.17%），其次是化学制品（+42.70%）、

橡胶（+42.48%）、石油化工（+31.49%）、化学纤维（+8.00%）和塑料（+5.67%）。 

 

在本周涨幅靠前的个股中，纳尔股份、岳阳兴长和沃特股份表现最好，涨幅分别达 31.57%、

22.69%和 21.82%。在本月初至今表现上看，涨幅靠前的个股中，纳尔股份、沃特股份和

亿利洁能表现最突出，涨幅分别达 33.26%、30.80%和 20.04%。从年初至今表现上看，湖

北宜化、永太科技和石大胜华涨幅最大，分别达 707.81%、423.14%和 308.57%。 

 

15 801080.SL 电子(申万) 0.81 1.90 16.91 

16 801030.SL 化工(申万) 0.42 0.58 37.91 

17 801010.SL 农林牧渔(申万) 0.35 2.41 -9.12 

18 801040.SL 钢铁(申万) 0.15 1.82 34.39 

19 801750.SL 计算机(申万) 0.03 -0.61 -0.86 

20 801160.SL 公用事业(申万) 0.01 2.72 23.88 

21 801890.SL 机械设备(申万) -0.18 0.18 14.53 

22 801050.SL 有色金属(申万) -0.38 -0.41 49.17 

23 801770.SL 通信(申万) -0.41 -1.11 0.11 

24 801720.SL 建筑装饰(申万) -0.66 4.33 12.63 

25 801880.SL 汽车(申万) -0.80 -0.05 23.04 

26 801730.SL 电气设备(申万) -1.59 -3.22 56.54 

27 801020.SL 采掘(申万) -1.90 4.50 38.07 

28 801740.SL 国防军工(申万) -3.11 -3.26 8.64 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 2： 申万化工行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801037.SL 橡胶 2.79 1.44 42.48 

2 801034.SL 化学制品 0.94 0.55 42.70 

3 801035.SL 石油化工 0.58 2.15 31.49 

4 801032.SL 化学纤维 0.40 0.86 8.00 

5 801033.SL 化学原料 -2.07 0.08 65.17 

6 801036.SL 塑料 -2.12 -0.89 5.67 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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在本周跌幅靠前的个股中，丰元股份、华恒生物和海利得表现最差，跌幅分别为-17.29%、

-14.76%和-12.87%。从本月初至今表现上看，跌幅靠前的个股中，海利得、润阳科技和清

水源表现最差，跌幅分别达-18.79%、-17.40%和-17.02%。从年初至今表现上看，奇德新

材、青松股份和丸美股份跌幅最大，分别达-39.51%、-38.47%和-38.14%。 

 

表 3： 申万化工行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

本周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

002825.SZ 纳尔股份 31.57 002825.SZ 纳尔股份 33.26  000422.SZ 湖北宜化 707.81 

000819.SZ 岳阳兴长 22.69 002886.SZ 沃特股份 30.80  002326.SZ 永太科技 423.14 

002886.SZ 沃特股份 21.82 600277.SH 亿利洁能 20.04  603026.SH 石大胜华 308.57 

603737.SH 三棵树 15.60 600714.SH 金瑞矿业 19.44  600096.SH 云天化 295.06 

300856.SZ 科思股份 15.28 000819.SZ 岳阳兴长 17.72  600141.SH 兴发集团 294.90 

000792.SZ 盐湖股份 14.38 002470.SZ *ST 金正 17.00  300769.SZ 德方纳米 294.20 

603378.SH 亚士创能 12.57 000707.SZ *ST 双环 15.59  000408.SZ 藏格控股 291.51 

600458.SH 时代新材 12.17 688669.SH 聚石化学 15.13  000792.SZ 盐湖股份 269.00 

600389.SH 江山股份 11.97 000792.SZ 盐湖股份 14.10  000707.SZ *ST 双环 262.56 

600277.SH 亿利洁能 11.83 000408.SZ 藏格控股 14.04  003022.SZ 联泓新科 253.16 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表 4： 申万化工行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

本周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

002805.SZ 丰元股份 -17.29 002206.SZ 海利得 -18.79 300995.SZ 奇德新材 -39.51 

688639.SH 华恒生物 -14.76 300920.SZ 润阳科技 -17.40 300132.SZ 青松股份 -38.47 

002206.SZ 海利得 -12.87 300437.SZ 清水源 -17.02 603983.SH 丸美股份 -38.14 

002584.SZ 西陇科学 -11.80 603822.SH 嘉澳环保 -16.19 688219.SH 会通股份 -37.36 

600691.SH 阳煤化工 -11.17 002805.SZ 丰元股份 -16.19 301036.SZ 双乐股份 -36.14 

301003.SZ 江苏博云 -11.14 603906.SH 龙蟠科技 -13.96 002211.SZ 宏达新材 -33.17 

300886.SZ 华业香料 -11.03 300610.SZ 晨化股份 -13.95 002838.SZ 道恩股份 -30.42 

002748.SZ 世龙实业 -9.75 002741.SZ 光华科技 -13.24 600589.SH ST 榕泰 -30.06 

300644.SZ 南京聚隆 -9.34 688550.SH 瑞联新材 -13.05 003017.SZ 大洋生物 -29.83 

300409.SZ 道氏技术 -9.03 688268.SH 华特气体 -12.81 301010.SZ 晶雪节能 -28.11 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所 
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二、板块估值情况 

 

 

 

 

 

 

表 5： 申万化工板块及其子板块 PB 估值情况（截至 2021 年 12 月 10 日） 

代码 板块 
截至日估

值（倍） 

近一年平均

值（倍） 

近一年最大

值（倍） 

近一年最小

值（倍） 

当前估值距近一

年平均值差距 

当前估值距近一

年最大值差距 

当前估值距近一

年最小值差距 

801030

.SL 
化工(申万) 2.95  2.55  3.33  2.09  16.05% -11.32% 41.26% 

801032

.SL 
化学纤维 3.56  3.83  4.92  3.26  -7.06% -27.65% 9.06% 

801033

.SL 
化学原料 3.46  2.70  3.85  1.93  28.17% -10.10% 79.44% 

801034

.SL 
化学制品 4.81  3.94  5.40  3.07  22.00% -10.89% 56.65% 

801035

.SL 
石油化工 0.83  0.81  0.95  0.73  3.39% -12.36% 14.76% 

801036

.SL 
塑料 3.42  3.36  3.81  2.94  1.81% -10.30% 16.38% 

801037

.SL 
橡胶 3.17 2.77 3.18 2.26 14.40% -0.41% 39.97% 

 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

图2：申万化工板块近一年市净率水平（截至2021年12月10

日） 

 图3：申万化学纤维板块近一年市净率水平（截至2021年12月

10日） 

 

 

 
资料来源：iFind，东莞证券研究所  资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 4：申万化学原料板块近一年市净率水平（截至 2021 年

12 月 10 日） 

 图5：申万化学制品板块近一年市净率水平（截至2021年12月

10日） 

 

 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所  资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 6：申万石油化工板块近一年市净率水平（截至 2021 年

12 月 10 日） 

 图 7：申万塑料板块近一年市净率水平（截至 2021 年 12 月 10

日） 

 

 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所  资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 8：申万橡胶板块近一年市净率水平（截至 2021 年 12 月 10 日）  

 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所  
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三、 产业新闻 

1. 北京时间 12 月 11 日凌晨，原油期货周五收高，并创 8 月下旬以来的最大单周涨幅。

对奥密克戎变异毒株可能威胁经济活动与能源需求的担忧情绪持续减弱，推动油价

继续反弹。 

2. 据国家发改委消息，近日国家发改委会同工信部、生态环境部、交通运输部、国铁

集团联合印发《关于建立化肥生产协调保障工作专班稳定今后一段时期化肥供应的

通知》，部署地方建立化肥生产协调保障工作专班，按照“一企一策”原则，主动

帮助重点化肥生产企业，协调解决影响提高生产开工水平的困难和问题。 

3. 近日，国家发展和改革委员会公布前三季度化工行业运行情况。前三季度，化工行

业增加值同比增长 10.8%，增速同比提高 9.5 个百分点。主要产品中，乙烯产量 2089

万吨，同比增长 23.1%。初级形态的塑料产量 8172 万吨，增长 8.1%；合成橡胶产量

590 万吨，增长 1.2%；合成纤维产量 4605 万吨，增长 13.5%。烧碱产量 2851 万吨，

增长 6.3%；纯碱产量 2182 万吨，增长 3.1%。化肥产量 4106 万吨，增长 1.2%；其

中，氮肥增长 2.6%，磷肥下降 1.7%，钾肥下降 1.6%。农药产量 189 万吨，增长 11%。

橡胶轮胎外胎产量 66487 万条，增长 16.4%。电石产量 2154 万吨，增长 5.3%。 

4. 据中国海关总署 12 月 7 日公布的数据显示，2021 年 11 月中国进口天然及合成橡

胶（含胶乳）合计 66.1 万吨，较 2020 年同期的 71.1 万吨下降 7%。2021 年 1-11 月

中国进口天然及合成橡胶（含胶乳）共计 613.5 万吨，较 2020 年同期的 675.5 万吨

下降 9.2%。 

5. QinRex 最新数据显示，2021 年前 10 个月美国进口轮胎共计 22749 万条，同比增

19%。其中，乘用车胎进口同比增 14%至 12917 万条；卡客车胎进口同比增 31%至

4273 万条；航空器用胎同比增 28%至 21 万条；摩托车用胎同比增 21%至 318 万条；

自行车用胎同比增 34%至 1123 万条。1-10 月，美国自中国进口轮胎数量共计 3895

万条，同比增 21%。其中，乘用车胎同比增 48%至 275 万条；卡客车胎同比增 24%

至 190 万条。1-10 月，美国自泰国进口轮胎数量共计 4498 万条，同比增 1.8%。其

中，乘用车胎为 2738 万条，同比降 8%；卡客车胎为 1209 万条，同比增 16%。 

 

四、 公司公告 

1. 兴发集团 12 月 9 日晚间披露与华友钴业签署合作框架协议的进展。公司与华友钴

业签订合资合同，拟共同出资设立湖北兴友新能源科技有限公司，其中公司认缴出

资 1.53 亿元，占比 51%；华友钴业认缴出资 1.47 亿元，占比 49%。双方拟以合资

公司为建设主体，在宜昌市宜都市投建 30 万吨/年磷酸铁项目，项目将分期建设，

项目一期为 10 万吨/年磷酸铁项目。 
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2. 川发龙蟒 12 月 9 日晚间公告，公司与攀枝花钒钛高新技术产业开发区管委会签订

投资框架协议，拟在攀枝花钒钛开发区建设 20 万吨/年新材料项目，具体包括：建

设年产磷酸铁锂 20 万吨、磷酸铁 20 万吨、硫酸 30 万吨生产线，及厂房、仓库、

研发中心、员工倒班宿舍等配套设施。项目建设周期为 2022 年 6 月至 2025 年 12

月。项目分期实施，一期建设年产 10 万吨磷酸铁锂、10 万吨磷酸铁、30 万吨硫酸

生产线，2023 年 12 月建成投产。 

3. 滨化股份 2021 年 12 月 9 日晚间发布公告称，财务总监孔祥金本次减持计划时间已

过半，未减持公司股份。 

4. 龙佰集团 2021 年 12 月 9 日发布公告称，公司与比克电池签署了《战略合作框架协

议》。后续公司将根据比克电池下达的订单情况在相关年度确认收入，协议的履行

预计对公司未来年度经营业绩产生积极影响，符合公司的长远发展战略和全体股东

的利益。 

5. 新疆天业 2021 年 12 月 7 日公告称，拟 2.94 亿收购天业集团所持天域新实 100%股

权。 

 

五、本周观点 

近期，我国化工品价格指数高位回落，后续行业产能增加或致化工品价格、价差进一步

承压。我们建议后续关注行业中偏下游板块：（1）基本面有望逐步改善的轮胎行业；（2）

秋冬大气污染治理攻坚、冬奥会等将对供给端产生压力，部分农药产品价格有望保持坚

挺；（3）若上游价格继续下跌，盈利能力有望改善的改性塑料行业；（4）需求确定性

高的新能源上游化工材料，如 PVDF、光伏 EVA 粒子等；（5）产品涨价且当前估值合理

的甜味剂龙头金禾实业。重点标的关注： 

轮胎：玲珑轮胎（601966）、森麒麟（002984）和赛轮轮胎（601058） 

农药：扬农化工（600486） 

改性塑料：金发科技（600143）、普利特（002324） 

PVDF：联创股份（300343） 

光伏 EVA 粒子：东方盛虹（000301）、联泓新科（003022） 

甜味剂：金禾实业（002597） 

 

六、风险提示 

下游需求不及预期；产品价格、价差下跌；行业竞争加剧等。 
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