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表面活性剂多样性显著 细分领域高筑技术壁垒 

——石油化工 

 

投资摘要： 

每周一谈： 

表面活性剂是指分子结构中含有固定的亲水亲油基团的一类化合物。表面活性

剂分子结构中含有固定的亲水亲油基团，亲水、亲油基以化学键相结合而分别

处于分子结构的两端，从而形成具有不对称的“双亲结构”，在组成上要保持

相对的平衡，既不能完全溶于水，也不能完全溶于油性溶剂。 

表面活性剂分为阴离子、阳离子、非离子、两性及其他表面活性剂。非离子表

面活性剂在水溶液中不发生解离；离子型表面活性剂的头基在水中可以解离，

可以分为阳离子、阴离子和两性离子表面活性剂。据中国洗涤用品行业信息网，

2019 年国内表面活性剂市场中，非离子表面活性剂占比最大，达到 56.1%。

国内非离子表面活性剂细分市场以聚醚类为主导，占 58.71%。 

下游应用广泛，需求刚性。表面活性剂被誉为“工业味精”，品种多达数千种，

涉及国民经济的各个领域。洗涤用品等下游应用领域的刚性、平稳增长，推动

我国表面活性剂行业可持续、稳步发展，国内表面活性剂产量 2017 至 2019

年均复合增长率 26.67%，预计 2022 年将达到 461.5 万吨。 

表面活性剂产品差异化明显，行业集中度低。由于表面活性剂产品种类及应用

领域的多样性，国内主要厂商往往只专注于其中一个领域，产品差异化竞争明

显。国内从事表面活性剂行业的企业共有 4000 多家，整体规模较小，单个企

业对行业的影响力不大。据中国洗协表面活性剂专业委员会统计，2019 年规

模以上表面活性剂产品生产企业仅有 40 余家。 

表面活性剂属于精细化工产品的一门，需要较多的研发投入和生产经验沉淀。

品质高、质量稳定的产品生产配方和大规模生产工艺需要较多的研发投入和生

产经验沉淀，仍需要依赖于生产企业强大的研发能力、精良的生产装备及丰富

的工艺经验。相对较高的技术门槛决定了新进企业难以在短期内取得突破，我

们认为表面活性剂细分领域相关龙头公司具备良好的成长性和稳定的盈利能

力，建议关注：晨化股份、阿科力、赞宇科技、皇马科技、万盛股份等。 

市场新闻：据新华网，6 月 18 日 4 时中石化上海石化化工部乙二醇装置区域

发生火情，事故导致乙二醇及环氧乙烷装置临时停车，一名第三方运输车辆驾

驶员死亡，以及上海石化一名员工手臂轻微擦伤。炼厂事故短期影响乙二醇产

品供应，上海石化乙二醇业绩占比低，此次发生火情对公司业绩影响不大。后

续关注安全生产问题，或影响化工品供应。 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信一级石油石化指数涨跌幅-2.11%，位居 30 个行业指数

第 29 位。本周沪深 300 指数+1.65%，中信一级石油石化指数相对上证指数

-3.76%。石油石化子板块涨跌幅情况：其他石化（+0.14%）、工程服务（-

2.02%）、炼油（-2.41%）、油品销售及仓储（-3.60%）、油田服务（-4.10%）、

石油开采（-4.50%）。 

 个股涨跌幅：本周石油石化板块个股涨跌幅前 5名：宝莫股份（+10.14%）、

茂化实华（+7.25%）、海利得（+7.23%）、和顺石油（+4.15%）、岳阳兴长

（+3.29%）；个股涨跌幅后 5名：道森股份（-14.16%）、广汇能源（-13.83%）、

大庆华科（-10.07%）、广聚能源（-8.25%）、中国海油（-8.17%）。 

风险提示：政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险，全球新冠

疫情持续恶化风险； 
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1. 每周一谈：表面活性剂多样性显著 细分领域高筑技术壁垒 

表面活性剂是指分子结构中含有固定的亲水亲油基团的一类化合物。表面活性剂分

子结构中含有固定的亲水亲油基团，在一定浓度的溶液中能形成分子的有序定向排

列，能显著降低溶液界面张力，不但在气液两相界面吸附降低水的表面张力，也可

以通过吸附在液体界面间来降低油水界面张力。亲水、亲油基以化学键相结合而分

别处于分子结构的两端，从而形成具有不对称的“双亲结构”，在组成上要保持相对

的平衡，既不能完全溶于水，也不能完全溶于油性溶剂，只有这样才能发挥表面活

性剂的作用。 

表面活性剂分为阴离子、阳离子、非离子、两性及其他表面活性剂。非离子表面活

性剂在水溶液中不发生解离；离子型表面活性剂的头基在水中可以解离，根据其亲

水基离子的类型，可以分为阳离子、阴离子和两性离子表面活性剂。据中国洗涤用

品行业信息网，2019 年国内表面活性剂市场中，非离子表面活性剂占比最大，达到

56.1%。国内非离子表面活性剂细分市场以聚醚类为主导，占 58.71%。 

图1：2019 国内主要类型表面活性剂产量占比统计（%）  图2：2019 国内主要类型表面活性剂销量占比统计（%） 

 

 

 

资料来源：中国洗涤用品行业信息网，申港证券研究所  资料来源：中国洗涤用品行业信息网，申港证券研究所 

图3：2019 国内主要非离子表活细分产品销售占比统计（%） 

 

资料来源：中国洗涤用品行业信息网，申港证券研究所 

下游应用广泛，需求刚性。表面活性剂被誉为“工业味精”，品种多达数千种，涉及

国民经济的各个领域，如水处理、玻纤、涂料、建筑、油漆、日化、油墨、电子、

农药、纺织、印染、化纤、皮革、汽车工业、航天航空等。目前，我国已成为全球

表面活性剂生产和消费大国，洗涤用品等下游应用领域的刚性、平稳增长，推动我
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国表面活性剂行业可持续、稳步发展。受到疫情影响，2019-2020 年表面活性剂的

产量有所回调，但随着疫情的稳定控制，未来将会继续恢复增长趋势。我国表面活

性剂产量从 2017 年的 212.4 万吨增长至 2019 年的 340.8 万吨，年均复合增长率

达 26.67%，预计 2022 年将达到 461.5 万吨。 

图4：2017-2022E 年中国表面活性剂产量预测趋势图（万吨） 

 

资料来源：中商情报网，申港证券研究所 

上游主要为石油衍生物和天然油脂衍生物。石油基表面活性剂是以石油衍生物为基

础原料制成的表面活性剂，原料包括烷基苯、脂肪醇、脂肪酸、脂肪胺和甘油等石

油化合物；天然油脂基表面活性剂是以天然油脂或油脂化学品为原材料制得的表面

活性剂，由于天然油脂基表面活性剂的原料来源于自然界的可再生资源，生物降解

性好，对皮肤刺激性小，有优良的物化性能，与其他表面活性剂配伍性好，因此又

被称作“绿色表面活性剂”。 

非离子表面活性剂主要原材料环氧乙烷国内整体产能过剩，议价能力偏弱。近年来

我国环氧乙烷产能迅速扩张，主要得益于近两年市场价格提升，行业景气度高涨，

利润率上升。根据华经产业研究院，2020 年我国环氧乙烷达到 514 万吨，同比新

增 50 万吨。产量也表现为稳步增长趋势，产能产量同步增长背景下，开工率稳定

在 60%左右，表现为产能过剩。环氧乙烷生产属于技术较为简单的化工产品，加之

行业产能过剩，中游议价能力弱，毛利率整体较低，2020-2021 受价格上涨影响，

利润小幅度上涨。 

图5：国内环氧乙烷产能产量及开工率（万吨、%） 

 
资料来源：中商情报网，申港证券研究所 
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国内表面活性剂产品差异化明显，行业集中度低。由于表面活性剂产品种类及应用

领域的多样性，国内主要厂商往往只专注于其中一个领域，产品差异化竞争明显。

国内表面活性剂行业的参与主体为少数的国外企业和大量的国内企业。国外的主要

企业有陶氏化学、巴斯夫、英国禾大、宝洁等；国内从事表面活性剂行业的企业共

有 4000 多家，整体规模较小，单个企业对行业的影响力不大。据中国洗协表面活

性剂专业委员会统计，2019 年规模以上表面活性剂产品生产企业仅有 40 余家。 

表面活性剂属于精细化工产品的一门，需要较多的研发投入和生产经验沉淀。品质

高、质量稳定的产品生产配方和大规模生产工艺需要较多的研发投入和生产经验沉

淀。近年来，表面活性剂下游行业需求呈现出温和、环保的发展趋势，越来越多的

下游客户对表面活性剂产品的泡沫、粘度等性能指标、产品杂质含量的限值提出了

更高的要求。同时，客户对表面活性剂的要求已经不仅限于物料本身的各项技术指

标是否符合质量标准、能否保持不同批次质量的稳定一致，还进一步对物料在下游

配方中的各项性能表现提出要求。虽然目前表面活性剂主要产品的生产工艺较为成

熟，但要生产出品质高、质量稳定、符合客户高要求的产品，仍需要依赖于生产企

业强大的研发能力、精良的生产装备及丰富的工艺经验。对生产企业的资金实力和

技术水平都提出很高的要求，相对较高的技术门槛决定了新进企业难以在短期内取

得突破。我们认为表面活性剂细分领域相关龙头公司具备良好的成长性和稳定的盈

利能力，建议关注：晨化股份、阿科力、赞宇科技、皇马科技、万盛股份等。 

表1：国内表面活性剂上市公司整理 

公司名称 主要产品 应用领域 

晨化股份 烷基糖苷（APG）、聚醚胺、烯

丙基聚醚 

纺织、有机硅改性、聚氨酯消泡、聚脲、风电、

高端洗护 

阿科力 聚醚胺 风电叶片、页岩气开采 

赞宇科技 AES、AOS、LAS、MES 日化产品起泡剂和乳化剂 

皇马科技 定制化小品种特种聚醚 有机硅、印染、涂料、润滑油等 

万盛股份 脂肪胺 医药、农药、油品添加剂 

资料来源：公司公告，申港证券研究所 
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2. 行业动态 

2.1 事件：中石化上海石化化工部乙二醇装置区域发生火情 

据新华网，6 月 18 日 4 时中石化上海石化化工部乙二醇装置区域发生火情，事故

导致乙二醇及环氧乙烷装置临时停车，一名第三方运输车辆驾驶员死亡，以及上海

石化一名员工手臂轻微擦伤。据隆众资讯，该厂乙二醇产能为 1#23 万吨，2#38 万，

此前 1#装置主产环氧为主，2#装置开工负荷在 4 成附近。目前，现场火势已经得

到控制。火情发生后，中石化上海石化同步启动了环境应急预案，对公司厂界及外

部区域持续进行环境监测，挥发性有机物监测正常。已经安排加强雨水排口采样、

监控，目前未发现对周边水体环境造成影响。 

中国石化上海石油化工股份有限公司是中国石油化工股份有限公司的控股子公司，

位于上海市金山区，是中国主要的炼油化工一体化企业之一，也是国内重要的成品

油、中间石化产品、合成树脂和合成纤维生产基地。上海石化的主要产品分为四个

大类，其中石油产品包括：汽油、柴油、航空煤油、液化石油气等；化工产品包括：

乙烯、丙烯、丁二烯、纯苯、对二甲苯、精对苯二甲酸、乙二醇、环氧乙烷、醋酸

乙烯、碳五等；合成树脂及合纤聚合物产品包括：聚乙烯、聚丙烯、聚酯、聚乙烯

醇等；合成纤维产品包括：腈纶、涤纶短纤维、涤纶长丝等。目前，上海石化具有

1600 万吨/年综合加工原油能力和乙烯 70 万吨/年、有机化工原料 428 万吨/年、塑

料树脂 100 万吨/年、合纤原料 109 万吨/年、合纤聚合物 59 万吨/年、合成纤维 26

万吨/年的生产能力，并拥有独立的公用工程、环境保护系统，及海运、内河航运、

铁路运输、公路运输配套设施。 

2.2 点评：短期影响乙二醇产品供应 后续关注安全生产问题 

炼厂事故短期影响乙二醇产品供应，对上海石化业绩影响不大，后续关注安全生产

问题。对于此次火情对国内乙二醇市场行情的影响，综合事故停车及其他装置检修

时间，预计 6 月乙二醇产量会减少 9-10 万吨左右，市场供应预期减少。据上海石

化 2021 年报，乙二醇的销售额占公司中间石化产品总销售额 1.78%，上海石化中

间石化产品销售净额占该司销售净额比例 14.2%，换算得乙二醇占公司总销售额

0.25%。上海石化乙二醇业绩占比低，此次发生火情对公司业绩影响不大。近期，

化工厂安全生产检查或趋严影响产品供应。 

3. 覆盖公司跟踪 

【东岳硅材】公司有机硅规模化、成本优势显著，且生产成本存在边际下降的空间。

供应端虽然今明年国内产能新增预期较多，但海外产能逐步退出，对应全球有机硅

供应量远期增速不到 10%。21 年需求端增长主要来自新能源领域，我们认为这一

趋势在未来会得到延续。此外，有机硅自身下游应用范围不断拓展以及巨大的需求

潜力，未来 5 年有机硅消费增速将保持 10%左右。海外需求缺口存在放大的预期，

当前国内高出口量及高景气度有望得到延续。 

【皖维高新】PVA、醋酸乙烯等主营产品量价齐升，一季度业绩高增长，营收同比

增 46.96%，归母净利润同比增 221.92%。公司是国内 PVB 树脂龙头，主要用于建

筑、汽车安全玻璃夹层材料，BIPV 有望拉动 PVB 新需求。原油价格维持高位&国
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外醋酸乙烯产能停车，国内电石法醋酸乙烯景气度超预期，我们对今年公司业绩预

估上调至 12 亿元。 

【圣泉集团】酚醛树脂、呋喃树脂领域绝对龙头，下游市场规模持续增长&公司产

能扩张，长期业绩规模稳步增长，IPO 募投项目达产后业绩将超过 10 亿元。大庆

50 万吨生物质秸秆精炼一体化项目今年逐步达产，将打开公司长期成长空间。 

4. 本周行情回顾 

4.1 板块表现 

本周中信一级石油石化指数涨跌幅-2.11%，位居 30 个行业指数第 29 位。本周沪深

300 指数+1.65%，中信一级石油石化指数相对上证指数-3.76%。 

石油石化子板块涨跌幅情况：其他石化（+0.14%）、工程服务（-2.02%）、炼油（-

2.41%）、油品销售及仓储（-3.60%）、油田服务（-4.10%）、石油开采（-4.50%）。 

图6：石油石化指数涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图7：石油石化子板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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4.2 个股涨跌幅 

本周石油石化板块个股涨跌幅前 5 名：宝莫股份（+10.14%）、茂化实华（+7.25%）、

海利得（+7.23%）、和顺石油（+4.15%）、岳阳兴长（+3.29%）；个股涨跌幅后 5

名：道森股份（-14.16%）、广汇能源（-13.83%）、大庆华科（-10.07%）、广聚能源

（-8.25%）、中国海油（-8.17%）。 

图8：本周石油石化板块领涨个股（%）  图9：本周石油石化板块领跌个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

5. 重点石化原料产品价格走势 

5.1 C1 下游 

图10：原油价格（美元/桶） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

图11：动力煤价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图12：LNG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

5.2 C2 下游 

图13：石脑油/乙烯价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图14：聚乙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图15：EO/EG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图16：PVC 价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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5.3 C3 下游 

图17：丙烷价格（美元/吨，MB 丙烷美元/加仑右轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图18：国内丙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图19：聚丙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图20：聚醚多元醇价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图21：丁辛醇价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图22：丙烯酸价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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5.4 C4 下游 

图23：丁烷/LPG 价格（元/吨，丁烷 CFR 华东左轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

图24：MTBE/丁二烯/异丁烯价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图25：BDO/PTMEG 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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5.5 苯下游 

图26：纯苯/苯乙烯价格（元/吨，FOB 韩国苯乙烯美元/吨右轴） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图27：聚苯乙烯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图28：苯酚/双酚 A/PC 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图29：苯胺/MDI 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图30：环己酮/己二酸/己内酰胺价格（元/吨） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图31：PA6/PA66/锦纶价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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5.6 甲苯下游 

图32：甲苯价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图33：TDI 价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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5.7 二甲苯下游 

图34：二甲苯价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图35：PTA/聚酯切片价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图36：涤纶价格（元/吨） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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6. 风险提示 

政策风险；地缘政治加剧风险；原油价格剧烈波动风险，全球新冠疫情持续恶化风

险； 
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