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[Table_Summary] 市场回顾： 

上周，基础化工指数上涨 4.04%，同期沪深 300指数上涨 2.04%，基础化工

指数同期跑赢大盘 2.00个百分点。石油石化指数下跌 0.42%，同期跑输大

盘 2.46个百分点。其中，联盛化学（37.67%）、诚志股份（33.19%）、天

龙股份（25.74%）、中核钛白（24.91%）、鹿山新材（23.69%）位列涨幅

前五；跌幅前五的公司分别是：新宙邦（-40.76%）、三孚股份（-23.23%）、

*ST澄星（-21.12%）、ST宏达（-20.71%）、江化微（-19.00%）。 

投资要点： 

磷肥：上周，多地磷铵报价再度探涨。根据 IFIND统计数据，截止 5月 13

日，磷酸一铵和磷酸二铵的现货价分别为 3920.00元/吨和 3725.00 元/吨。

另根据百川盈孚统计数据显示，截至 5月 13日，湖北地区 55%粉一铵报价

在 4100-4300 元/吨、64%磷酸二铵出厂参考价格在 3900元/吨。磷铵价格

调涨主要压力来自于成本端，当前硫磺价格持续高位整理，合成氨和局部

磷矿石市场则继续保持冲高势头。供给端方面，目前主流生产商受原料和

疫情影响开工不稳，部分装置停产检修，生产企业以完成前期订单为主，

市场现货流通紧张状态加剧，市场成交重心有所上移。需求端方面，夏季

用肥正逐步推进，但高价磷铵一定程度上削弱了下游采购积极性。海外方

面，据百川盈孚数据显示，截止 5月 13日，磷酸一铵 55%颗粒摩洛哥 FOB

散装价格维持在 1154美元/吨，磷酸二铵摩洛哥 FOB散装价格维持在 1162

美元/吨，海内外磷铵宽幅价差仍存。受成本端以及供需结构影响，预计短

期内磷铵市场看涨心态将持续，磷肥价格或将继续小幅震荡上行，建议持

续关注具有成本优势的相关龙头企业。 

草铵膦：上周，国内草铵膦价格宽幅上调。据百川盈孚数据显示，截至 5

月 13 日，国内草铵膦均价为 26 万元/吨，周环比增长 13.04%，市场主流

价格参考至 25-27万元/吨，港口 FOB 34300-34500美元/吨。需求端方面，

目前草铵膦下游市场用药旺季利好仍存。供给端方面，业内主流供应商装

置开工率维持高位，企业在手订单充足，现多以完成前期订单为主，部分

厂家封盘停报。当前草铵膦市场整体呈现供不应求状态，厂家挺价意愿浓

厚，对产品价格上行起到了有力支撑作用。短期来看，市场现货依旧偏紧

且需求持续旺盛，预计草铵膦价格或将继续走高。建议持续关注相关龙头

企业。 

投资建议：2022年我们将主要推荐三条投资主线：1.政策管控背景下生产

供应趋严，同时需求端仍具支撑力的各细分领域，如农药化肥、制冷剂；

2.背靠新能源，向上游材料寻求产业转型升级，同时拉长自身景气周期、

提高估值的资源型化工细分行业，如磷化工；3.“十四五”期间重点规划、

国产替代化趋势显著的高附加值新材料，如半导体材料、显示材料。 

风险因素：国际原油价格持续震荡风险，国内部分地区疫情反复影响企业

开工风险，化工品价格大幅波动风险。 
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1    市场回顾 

1.1  板块行情 

上周，基础化工指数上涨 4.04%，同期沪深 300 指数上涨 2.04%，基础化工指数同期

跑赢大盘 2.00 个百分点。石油石化指数下跌 0.42%，同期跑输大盘 2.46 个百分点。

其中，联盛化学（37.67%）、诚志股份（33.19%）、天龙股份（25.74%）、中核钛白

（24.91%）、鹿山新材（23.69%）位列涨幅前五；跌幅前五的公司分别是：新宙邦（-

40.76%）、三孚股份（-23.23%）、*ST 澄星（-21.12%）、ST 宏达（-20.71%）、江

化微（-19.00%）。 

 

1.2  子板块行情 

上周，中信基础化工三级子板块表现良好。涨跌幅排名前五的分别是钛白粉（12.68%）、

膜材料（9.54%）、电子化学品（7.88%）、锂电化学品（7.59%）、合成树脂（6.95%）。

涨跌幅后五的板块分别为纯碱（-1.83%）、氮肥（-1.17%）、钾肥（-1.08%）、复合

肥（-0.24%）、日用化学品（0.79%）。 

 

1.3  化工用品价格走势 

上周涨幅前五的化工品分别是：液氯（29.07%）、草铵膦（13.04%）、双氧水（11.51%）、

醋酐（10.67%）、碳酸二甲酯（9.85%）。跌幅前五的化工品分别是：甲酸（-29.41%）、

维生素VC（-13.51%）、维生素VA（-9.30%）、三氯甲烷（-7.51%）、丁酮（-6.04%）。 

 

图表1：上周化工产品涨跌幅前十名 

产品 2022/5/13 2022/5/12 单位 较上周 较上月 较 22 年初 

液氯 1403 1360 元/吨 29.07% 19.51% 17.90% 

草铵膦 260000 260000 元/吨 13.04% 35.06% -18.75% 

双氧水 1172 1162 元/吨 11.51% 23.37% 38.37% 

醋酐 8300 8300 元/吨 10.67% 9.21% -12.63% 

碳酸二甲酯 5020 4850 元/吨 9.85% -4.20% -43.15% 

一氯甲烷 6500 6500 元/吨 9.24% 22.64% 80.56% 

三聚氰胺 10189 9610 元/吨 9.09% 3.20% 3.14% 

小苏打 2646 2643 元/吨 8.80% 4.71% 3.68% 

电石 4790 4767 元/吨 8.49% 5.62% -2.22% 

磷酸一铵 4159 4141 元/吨 7.47% 17.49% 44.51% 
 

资料来源：百川盈孚、万联证券研究所 

 

图表2：上周化工产品涨跌幅后十名 

产品 2022/5/13 2022/5/12 单位 较上周 较上月 较 22 年初 

甲酸 6000 6000 元/吨 -29.41% -34.07% 36.36% 

维生素 VC 32 32 元/千克 -13.51% -15.79% -21.95% 

维生素 VA 195 195 元/千克 -9.30% -11.36% -29.09% 

三氯甲烷 5195 5209 元/吨 -7.51% -13.05% 12.32% 

丁酮 12450 12670 元/吨 -6.04% -16.72% 6.87% 

维生素 D3 83 83 元/千克 -5.68% -5.68% -24.55% 

PVDF 粒料 31.5 31.5 万元/吨 -4.55% -4.55% -1.56% 

布伦特 107.45 107.51 美元/桶 -4.40% 2.69% 36.05% 
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PVDF 电池级 47 47 万元/吨 -4.08% -4.08% 5.62% 

三氯乙烯 7204 7204 元/吨 -3.95% -34.01% -3.05% 
 

资料来源：百川盈孚、万联证券研究所 

 

2    原油和天然气 

上周，国际原油价格震荡运行。5 月 13日，WTI 原油期货结算价为 110.49 美元/桶，

周环比上涨 0.66%，月环比上涨 5.99%；布伦特原油价格为 111.55 美元/桶，周环比

下跌 0.75%，月环比上涨 2.55%。5 月 13日，NYMEX天然气期货收盘价为 7.62美元/

百万英热单位，周环比下跌 4.50%，月环比上涨 8.31%。 

 

图表3：原油价格走势(美元/桶) 图表4：天然气价格走势(美元/百万英热单位) 

  
资料来源：IFIND、万联证券研究所 资料来源：IFIND、万联证券研究所 

 

3    氨纶和涤纶长丝 

上周氨纶开工率为83%，库存量为81000吨，周环比上涨1.14%。5月13日，氨纶40D价

格为48500.00元/吨，氨纶价差为13820.00元/吨，周环比下跌4.23%。涤纶方面，截

至5月13日，华东地区涤纶长丝POY（150D/48F）主流市场价为8325.00元/吨，价差为

808.08元/吨，周环比上涨1.09%。涤纶长丝POY、DTY和FDY 5月13日库存天数为31.5、

38.5和32.7天，周环比分别上涨了4.30%、4.62%和0.62%。 

    

图表5：氨纶、PTMEG、MDI价格及价差(元/吨) 图表6：氨纶库存量(吨) 
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资料来源：IFIND、万联证券研究所 资料来源：百川盈孚、万联证券研究所 

 

图表7：氨纶开工率(%) 图表8：POY、PTA、MEG价格及价差(元/吨) 

  
资料来源：IFIND、万联证券研究所 资料来源：IFIND、万联证券研究所 

 

图表9：涤纶长丝库存天数 

 
资料来源：IFIND、万联证券研究所 
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4    聚氨酯 

上周，国内纯 MDI 市场价格与上期持平。截至 5月 13 日，华东地区纯 MDI市场均价

在 21200 元/吨左右。供方交付合约订单为主，而疫情仍未结束，下游企业整体开工

依旧低位运行，整体需求消耗能力有限，场内询盘买气清淡，刚需订单缓慢跟进为主，

多空博弈下，市场商谈重心低位整理，仍需关注需求端释放情况。 

 

图表10：纯MDI价格走势(元/吨) 图表11：聚合MDI价格走势(元/吨) 

  
资料来源：IFIND、万联证券研究所 资料来源：IFIND、万联证券研究所 

 

5    农药化肥 

上周，国内草甘膦市场价格小幅上涨。据百川盈孚数据显示，5月13日华东地区草甘

膦均价约6.45万元/吨，重庆地区甘氨酸均价为1.875万元/吨，草甘膦-甘氨酸价差约

5.36万元/吨。化肥方面，截至5月13日，磷酸一铵和磷酸二铵现货价分别为3920.00

元/吨和3725.00元/吨，安徽地区合成氨主流价5025.00元/吨，磷矿石现货价为800.00

元/吨，磷酸一铵价差为1986.75元/吨，周环比下跌2.95%；磷酸二铵价差为1139.50

元/吨，周环比下跌7.37%。 

 

图表12：草甘膦、甘氨酸价格及价差(元/吨) 图表13：磷酸一铵、合成氨、磷矿石价格及磷酸一铵价差(元

/吨) 
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资料来源：百川盈孚、万联证券研究所 资料来源：IFIND、万联证券研究所 

 

图表14：磷酸二铵、合成氨、磷矿石价格及磷酸二铵价差(元/吨) 

 
资料来源：IFIND、万联证券研究所 

 

6    重点化工产品价格变动 

 

图表15：重点化工产品价格变动数据 

产品 2022/5/13 单位 较上期 较上月 产品 2022/5/13 单位 较上期 较上月 

乙烯 1170 美元/吨 -1.68% -13.33% 丙烯 8400 元/吨 -1.18% 2.44% 

维生素 VA 195 元/千克 -9.30% -11.36% ABS 13650 元/吨 -2.69% -7.00% 

PTA 6740 元/吨 2.74% 8.89% PBT 17200 元/吨 -1.15% -4.44% 

二甲苯 7492 元/吨 -0.64% 3.94% EVA 26400 元/吨 3.53% 8.64% 

PX（CFR

中国） 
1267.67 美元/吨 5.80% 7.86% 苯胺 10605 元/吨 0.00% -15.36% 

维生素 VC 32 元/千克 -13.51% -15.79% TDI 16600 元/吨 -2.35% -5.68% 
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涤纶 POY 8200 元/吨 1.86% 8.25% 聚合 MDI 17725 元/吨 -1.25% -3.01% 

天然橡胶 12600 元/吨 0.33% -2.95% 环氧丙烷 11200 元/吨 0.90% 0.00% 

涤纶 FDY 8825 元/吨 2.02% 7.62% 
有机硅

DMC 
26500 元/吨 0.00% -5.36% 

DMF 13383 元/吨 -2.90% 6.08% 
萤石 97

干粉 
2808 元/吨 0.61% 4.35% 

涤纶短纤 8435 元/吨 1.50% 7.84% 
萤石 97

湿粉 
2608 元/吨 0.66% 2.64% 

纯苯 8852 元/吨 0.02% 5.11% 粘胶短纤 14800 元/吨 2.78% 5.71% 

涤纶 DTY 9375 元/吨 0.54% 2.46% 双氧水 1172 元/吨 11.51% 23.37% 

甲苯 7450 元/吨 0.07% 3.14% 
PTFE 分散

树脂 
60500 元/吨 -0.82% -0.82% 

聚酯切片 7625 元/吨 1.67% 5.90% MMA 12850 元/吨 -0.13% -8.65% 

丙酮 5833 元/吨 -2.25% 4.63% 草铵膦 260000 元/吨 13.04% 35.06% 

MTBE 7441.7 元/吨 -2.75% 3.34% 敌草隆 43500 元/吨 0.00% -3.33% 

顺丁橡胶 13475 元/吨 -0.83% -8.10% 毒死蜱 47000 元/吨 0.00% 6.82% 

异丙醇 7000 元/吨 0.72% -1.41% 吡虫啉 155000 元/吨 -3.13% -6.06% 

PC 21942 元/吨 0.07% -0.86% 代森锰锌 23000 元/吨 0.00% 0.00% 

苯乙烯 10112 元/吨 -0.37% 3.22% 叶酸 270 元/千克 0.00% 0.00% 

尿素 3158 元/吨 3.95% 10.54% PTMEG 40000 元/吨 -1.23% -2.44% 

PA66 27375 元/吨 -0.90% -8.14% 环氧乙烷 8220 元/吨 0.00% -0.24% 

磷酸一铵 4159 元/吨 7.47% 17.49% PVA 22800 元/吨 0.44% 0.44% 

磷酸二铵 3782 元/吨 2.24% 7.57% 纯 MDI 21500 元/吨 0.00% -3.59% 

氯化钾 4840 元/吨 2.11% 10.00% 甲醛 1341 元/吨 -3.18% -7.20% 

硫酸钾 5003 元/吨 2.25% 8.57% 己二酸 11733 元/吨 -0.57% -3.83% 

磷矿石 811 元/吨 4.92% 13.74% 丙烯腈 11650 元/吨 -0.43% 0.43% 

黄磷 38000 元/吨 3.88% 5.32% PMMA 16233 元/吨 -0.51% -1.22% 

草甘膦 64305 元/吨 0.00% 3.22% 丁二烯 9850 元/吨 0.64% 1.95% 

百草枯 22500 元/吨 0.00% 0.00% 正丁醇 10030 元/吨 -1.89% 6.41% 
 

资料来源：百川盈孚、万联证券研究所 

 

7    行业动态和上市公司动态 

国常会部署多举措支持煤电企业纾困和多发电：决不允许出现拉闸限电 

澎湃新闻讯 据央视新闻联播，国务院总理李克强 5 月 11 日主持召开国务院常务会

议，要求财政货币政策以就业优先为导向，稳住经济大盘。其中，会议要求：确保能

源供应。在前期支持基础上，再向中央发电企业拨付 500亿元可再生能源补贴，通过

国有资本经营预算注资 100亿元，支持煤电企业纾困和多发电。要优化政策，安全有

序释放先进煤炭产能。决不允许出现拉闸限电。 

 

化工巨头欧洲“断供” 危机初现！产业链影响几何  

化工原材料讯 在全球能源危机的背景下，一则巴斯夫、陶氏等化工巨头“断供”的

消息引发市场关注，这关系到全球化工产业链上下游，最直接的影响就是化工原料涨

价。近日有消息称，巴斯夫、陶氏等多家化工巨头在欧洲出现“断供”，导致“断供”

的原因是巴斯夫和陶氏的一家位于比利时的合资工厂由于技术问题无法按时交付，
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这家工厂生产环氧丙烷（HPPO）。巴斯夫中国相关人士表示：“供应短缺主要影响了

欧洲市场的供应链，中国目前没有‘断供’的情况。” 

 

全国首个！山东出台“两高”项目碳排放减量替代办法，适用 6 大化工子行业 

中国化工报讯 近日，山东省生态环境厅、省发展改革委联合印发了《山东省高耗能

高排放建设项目碳排放减量替代办法(试行)》，适用炼化、焦化、煤制液体燃料、基

础化学原料、化肥、轮胎等 6个化工子行业。山东省成为全国第一个出台“两高”行

业碳排放减量替代的省份。根据《办法》，山东省把碳排放减量替代纳入环评管理，

将碳排放控制从末端移到前端。生态环境部门在审批建设项目环境影响评价文件时，

要审查建设项目和替代源碳排放量测算是否科学、准确，替代源是否真实、可行。替

代源碳排放削减量未落实的，建设项目不得投产。 

 

总投资 135亿元！立本作物在内蒙古阿拉善签约建设 5万吨草铵膦等多个产品项目 

百川盈孚讯 近日，内蒙古阿拉善盟举办 2022 年春季招商引资项目签约大会，大会

共签约 33个项目，总投资 617.9亿元。立本作物子公司内蒙古灵圣作物科技有限公

司的相关负责人在现场签约了总投资 135亿元的项目，投产达效后项目产值将达 193

亿元，实现利税 13亿元，可带动 800多人就业。该项目主要建设年产 20万吨/年蛋

氨酸、5 万吨草铵膦、5 万吨甲基亚膦酸二乙酯及配套中间体、20 万吨/年硫酸钠、

5000吨/年副硫酸钾、5万吨/年二硫化碳生产装置、5000吨/年丙烯酸生产装置及配

套氰化钠、硫化氢等公用设施。此前，内蒙古灵圣已有多个项目在内蒙古进行建设，

根据相关项目环境影响报告书，内蒙古灵圣 2021年 1月取得阿拉善高新技术产业开

发区行政审批和政务服务局文件的 20000t/a草铵膦等产品项目已在建设中。 

  

行业核心观点： 

磷肥：上周，多地磷铵报价再度探涨。根据 IFIND统计数据，截止 5月 13日，磷酸

一铵和磷酸二铵的现货价分别为 3920.00 元/吨和 3725.00 元/吨。另根据百川盈孚

统计数据显示，截至 5 月 13 日，湖北地区 55%粉一铵报价在 4100-4300 元/吨、64%

磷酸二铵出厂参考价格在 3900 元/吨。磷铵价格调涨主要压力来自于成本端，当前

硫磺价格持续高位整理，合成氨和局部磷矿石市场则继续保持冲高势头。供给端方面，

目前主流生产商受原料和疫情影响开工不稳，部分装置停产检修，生产企业以完成前

期订单为主，市场现货流通紧张状态加剧，市场成交重心有所上移。需求端方面，夏

季用肥正逐步推进，但高价磷铵一定程度上削弱了下游采购积极性。海外方面，据百

川盈孚数据显示，截止 5月 13日，磷酸一铵 55%颗粒摩洛哥 FOB散装价格维持在 1154

美元/吨，磷酸二铵摩洛哥 FOB散装价格维持在 1162美元/吨，海内外磷铵宽幅价差

仍存。受成本端以及供需结构影响，预计短期内磷铵市场看涨心态将持续，磷肥价格

或将继续小幅震荡上行，建议持续关注具有成本优势的相关龙头企业。 

 

草铵膦：上周，国内草铵膦价格宽幅上调。据百川盈孚数据显示，截至 5 月 13 日，

国内草铵膦均价为 26 万元/吨，周环比增长 13.04%，市场主流价格参考至 25-27 万

元/吨，港口 FOB 34300-34500美元/吨。需求端方面，目前草铵膦下游市场用药旺季

利好仍存。供给端方面，业内主流供应商装置开工率维持高位，企业在手订单充足，

现多以完成前期订单为主，部分厂家封盘停报。当前草铵膦市场整体呈现供不应求状

态，厂家挺价意愿浓厚，对产品价格上行起到了有力支撑作用。短期来看，市场现货

依旧偏紧且需求持续旺盛，预计草铵膦价格或将继续走高。建议持续关注相关龙头企

业。 
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投资建议：2022年我们将主要推荐三条投资主线：1.政策管控背景下生产供应趋严，

同时需求端仍具支撑力的各细分领域，如农药化肥、制冷剂；2.背靠新能源，向上游

材料寻求产业转型升级，同时拉长自身景气周期、提高估值的资源型化工细分行业，

如磷化工；3.“十四五”期间重点规划、国产替代化趋势显著的高附加值新材料，如

半导体材料、显示材料。 

 

风险因素：国际原油价格持续震荡风险，国内部分地区疫情反复影响企业开工风险，

化工品价格大幅波动风险。
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本
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