
 

请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明 

[Table_Rank] 评级： 看好 
 

[Table_Authors]  

翟绪丽 

首席分析师 

SAC 执证编号：S0110522010001 

zhaixuli@sczq.com.cn 

电话：010-81152683 
 

 

[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 

相关研究 

[Table_OtherReport]  【首创化工】2024 年策略报告——把

握补库机会，静待需求共振 

 天然气价格涨幅居前，荣盛石化拟投

资 675亿元建设金塘新材料项目 
 丁二烯价格涨幅居前，远兴能源启动

阿拉善二期项目 
 

 【首创化工】2023 年策略报告——周 

期起伏中寻求确定性，关注龙头股、 

磷化工、氟化工三条主线 

 

核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 本周化工板块表现：本周（1 月 8 日-1 月 12 日）上证综指报收

2881.98，周跌幅 1.61%，深证成指报收 8996.26，周跌幅 1.32 %，中小

板 100 指数报收 5646.90，周跌幅 1.60%，基础化工（申万）报收

3333.51，周跌幅 1.68%，跑输上证综指 0.07pct。申万 31个一级行业，

7 个涨幅为正，申万化工 7 个二级子行业中，1 个涨幅为正，申万化工

23个三级子行业中，5个涨幅为正。涨幅居前的个股有丹化科技、双象

股份、恒兴新材、永太科技、国光股份、鹿山新材、联化科技、宏达

股份、石英股份、华尔泰等。 

⚫ 化工品价格回顾：本周我们关注的化学品中价格涨幅居前的有五氧化

二磷(+7.14%)、NYMEX 天然气(期货)(+7.05%)、维生素 B1(+6.55%)、

维生素 E(+5.04%)、PP(+4.97%)。本周五氧化二磷价格涨幅居前，主要

由于五氧化二磷原料黄磷价格上涨，成本端支撑，带动五氧化二磷价

格上涨，但下游企业开工较低，需求端仍延续弱势，后续持续观察下

游需求恢复情况。本周天然气价格继续上涨，美国大部分地区变得更

加寒冷，天然气需求迎来季节性回暖，叠加此前胡塞武装在红海扣押

货船引发恐慌，市场担心欧洲的液化天然气供应面临风险，天然气价

格上涨。本周化工品跌幅居前的有煤焦油(-18.39%)、液氯(-12.62%)、

草铵膦(-11.43%)、合成氨(-10%)、盐酸(-7.94%)。 

⚫ 化工品价差回顾：本本周化工品价差涨幅居前的有“PVC 价差”

(+36.46%)、“DMC 价差”(+22.6%)、“乙烯价差”(+15.53%)、

“MTO价差”(+8.1%)、“醋酸价差”(+4.73%)。本周 PVC价差涨幅居

前，PVC 价格小幅上调，叠加成本端电石价格有所下滑，PVC 电石法

价差盈利情况有所改善，但 PVC 下游需求仍未见显著，长期需关注需

求改善情况。本周化工品价差降幅居前的有“苯胺价差”(-14.72%)、

“PX(韩国)价差”(-12.5%)、“苯乙烯价差”(-11.73%)、“醋酐价差”

(-8.77%)、“己二酸价差”(-7.59%)。 

⚫ 化工投资主线： 

（1）周期主线：我们认为化工龙头企业所具有的不仅是单纯的成本优

势亦或是技术优势，而是在多年的发展和竞争进程中，围绕化工这一

系统工程所做的全方位积累与提升，我们称之为系统竞争优势，正是

这种持续增高和迭代的系统竞争优势造就了强者恒强的局面。叠加双

碳背景下供应端的约束、技术和产品升级带来的化工品价格中枢的抬

升，持续看好各化工龙头企业的盈利能力和投资价值，建议关注万华

化学、华鲁恒升、宝丰能源、卫星化学、云天化。 

（2）成长主线：新旧能源更替的进程是漫长的，但归根到底，未来是

属于新能源的，风电和光伏在我国以及全球的能源结构中占比将会日

益增大。国内企业跟随行业的发展浪潮几经沉浮，逐渐在产业链多个

环节占据举足轻重的地位，我们看好 EVA 的供需格局和价格走势，建

议关注联泓新科，碳纤维相关标的为吉林碳谷。 

（3）近期央行和银保监会出台十六条措施支持房地产市场平稳健康发

展，政策持续发力，效果在累积中逐步显现，地产行业边际改善，建

议关注龙佰集团、远兴能源。 

⚫ 风险提示：原油价格大幅波动；化工品价格大幅波动；地缘政治形势

恶化；下游需求修复不及预期；汇率大幅波动。 
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1 本周股价回顾  

1.1 化工行业表现情况  

本周（1 月 8 日-1 月 12 日）上证综指报收 2881.98，周跌幅 1.61%，深证成指报收

8996.26，周跌幅 1.32 %，中小板 100 指数报收 5646.90，周跌幅 1.60%，基础化工（申

万）报收 3333.51，周跌幅 1.68%，跑输上证综指 0.07pct。申万 31 个一级行业，7 个涨

幅为正，申万化工 7 个二级子行业中，1 个涨幅为正，申万化工 23 个三级子行业中，5

个涨幅为正。 

图 1  本周 31个申万一级行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

图 2  本周 7个化工二级子行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 3 本周申万化工三级子行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 

 

1.2 化工行业个股情况 

本周化工行业 410 家上市公司中，有 108 家涨幅为正。涨幅居前的个股有丹化科

技、双象股份、恒兴新材、永太科技、国光股份、鹿山新材、联化科技、宏达股份、

石英股份、华尔泰等。丹化科技主要经营范围是煤化工产品、石油化工产品及其衍生

物的化学工业前沿技术的深度研发、工程化、技术转让等业务，公司控股子公司通辽

金煤掌握了“煤制乙二醇技术”并拥有自主知识产权，且率先实现了煤制乙二醇的工

业化应用，孙公司江苏金聚通过自主研发已成功掌握了催化剂的工业化生产技术，是

国内首家实现煤制乙二醇催化剂工业化生产企业。本周跌幅前十的标的有美邦科技、

三维股份、ST 鸿达、佳先股份、汉维科技、万德股份、富恒新材、科强股份、齐鲁华

信、金力泰。 

表 1 本周化工板块个股涨幅前十（股价参考 2024/1/12 收盘价） 

Wind代码 股票简称 股价（元） 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 

600844.SH 丹化科技 3.94 16.91 30.03 

002395.SZ 双象股份 22.50 15.03 11.72 

603276.SH 恒兴新材 28.36 14.59 7.75 

002326.SZ 永太科技 12.23 11.49 5.25 

002749.SZ 国光股份 13.42 11.28 12.02 

603051.SH 鹿山新材 36.39 11.18 4.78 

002250.SZ 联化科技 7.41 8.97 3.93 

600331.SH 宏达股份 5.20 7.88 1.36 

603688.SH 石英股份 87.72 7.22 0.97 

001217.SZ 华尔泰 16.85 6.65 19.33 

资料来源：Wind，首创证券 
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表 2 本周化工板块个股跌幅前十（股价参考 2024/1/12 收盘价） 

Wind代码 股票简称 股价（元） 周涨跌（%） 月涨跌幅（%） 

832471.BJ 美邦科技 10.24 -25.15 -16.61 

831834.BJ 三维股份 6.24 -23.90 -21.51 

002002.SZ ST 鸿达 0.71 -22.83 -18.39 

430489.BJ 佳先股份 6.52 -20.78 -16.62 

836957.BJ 汉维科技 7.59 -19.43 -15.85 

836419.BJ 万德股份 9.05 -18.83 -21.17 

832469.BJ 富恒新材 13.70 -18.65 -23.34 

873665.BJ 科强股份 9.30 -18.42 -23.77 

830832.BJ 齐鲁华信 5.00 -17.36 -12.89 

300225.SZ 金力泰 8.01 -17.25 -18.10 

资料来源：Wind，首创证券 

2 化工品价格回顾 

本周我们关注的化学品中价格涨幅居前的有五氧化二磷(+7.14%)、NYMEX 天然

气(期货)(+7.05%)、维生素 B1(+6.55%)、维生素 E(+5.04%)、PP(+4.97%)。本周五氧

化二磷价格涨幅居前，主要由于五氧化二磷原料黄磷价格上涨，成本端支撑，带动五

氧化二磷价格上涨，但下游企业开工较低，需求端仍延续弱势，后续持续观察下游需

求恢复情况。本周天然气价格继续上涨，美国大部分地区变得更加寒冷，天然气需求

迎来季节性回暖，叠加此前胡塞武装在红海扣押货船引发恐慌，市场担心欧洲的液化

天然气供应面临风险，天然气价格上涨。 

本周化工品跌幅居前的有煤焦油(-18.39%)、液氯(-12.62%)、草铵膦(-11.43%)、合

成氨(-10%)、盐酸(-7.94%)。本周煤焦油价格跌幅居前，供应端煤焦油企业开工未有显

著变化，但下游深加工企业开工下调叠加炭黑市场需求延续弱势，主要受需求不足影

响导致煤焦油价格下跌。 

本周化工品价差涨幅居前的有“PVC 价差”(+36.46%)、“DMC 价差”(+22.6%)、

“乙烯价差”(+15.53%)、“MTO价差”(+8.1%)、“醋酸价差”(+4.73%)。本周 PVC

价差涨幅居前，PVC 价格小幅上调，叠加成本端电石价格有所下滑，PVC 电石法价差

盈利情况有所改善，但 PVC 下游需求仍未见显著，长期需关注需求改善情况。 

本周化工品价差降幅居前的有“苯胺价差”(-14.72%)、“PX(韩国)价差”(-

12.5%)、“苯乙烯价差”(-11.73%)、“醋酐价差”(-8.77%)、“己二酸价差”(-

7.59%)。本周苯胺价差跌幅居前，苯胺受下游需求不足影响价格下滑，但成本端纯苯

价格仍处高位，压缩苯胺利润空间，苯胺价差有所下滑。 

*注：化工品价格涨跌幅数据为环比本周价格变动。 
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图 4 本周化工品涨幅前五  图 5 本周化工品跌幅前五 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

图 6 本周化工品价差涨幅前五  图 7 本周化工品价差跌幅前五 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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3 主要上市公司公告 

表 3 本周重点公司公告 

公司 时间 公告要点 

云天化 2024/1/8 

呼伦贝尔市生态环境局对公司子公司东明矿业进行现场检查，发现其排水口采样的水质化学需氧

量、总氮、总磷超标排放，未遵守排污许可证规定。依据《排污许可管理条例》第三十四条第一

项规定、《内蒙古自治区生态环境系统行政处罚裁量基准规定（试行）》，呼伦贝尔市生态环境

局对东明矿业做出如下行政处罚决定：立即改正环境违法行为，确保水污染物达标排放；罚款人

民币 577,334.00元。 

万华化学 2024/1/9 

根据公司于 2023 年 11 月 11 日发布的 “万华化学集团股份有限公司宁波工业园 MDI 装置停产检

修公告”（公告编号：临 2023-70 号），本公司全资子公司万华化学（宁波）有限公司的 MDI 一

期装置（40 万吨/年）于 2023 年 11 月 15 日开始停产检修，截至目前，上述 MDI 装置的停产检

修已经结束，恢复正常生产。 

合盛硅业 2024/1/9 

截至本公告日，合盛集团及其一致行动人罗立国、罗燚、罗烨栋合计直接持有公司股份
929,105,229 股（其中 821,063,865 股为无限售条件流通股），占公司总股本的 78.59%。本次质押

延期购回、质押及解质押后，合盛集团及其一致行动人罗立国、罗燚、罗烨栋直接持有的公司股

份中处于质押状态的股份累计数为 436,601,800 股，占其合计所持公司股份总数的 46.99%，占公

司总股本的 36.93%。 

合盛硅业 2024/1/10 公司控股股东一致行动人罗烨栋质押展期股数分别为 34030,000 股，占公司总股本玻璃 2.88%。 

胜华新材 2024/1/10 
公司控股股东青岛中石大控股有限公司为所持有本公司的部分股份办理了质押展期业务，本次质

押展期股数 140000 股，占其所持股份比例 8.31%，占公司总股本比例 0.69%。 

远兴能源 2024/1/10 

公司 2009 年 12 月与上海证大投资发展有限公司及中国中煤能源股份有限公司签订的《股权转让

暨增资扩股协议》存在潜在赔付风险，为客观、公允反映公司 2023 年度财务状况和经营成果，

根据《企业会计准则》及公司会计政策等相关规定，公司拟计提预计负债共计人民币 96,400 万

元，上述预计负债的计提预计影响公司 2023 年度非经常性损益及归属母公司净利润 96,400 万

元，具体以公司 2023 年度审计报告为准。。 

远兴能源 2024/1/10 

公司董事会近日收到公司副总经理祁世平先生递交的书面辞职申请，因个人年龄原因，祁世平先

生辞去公司副总经理职务，其辞职后将在公司担任非董监高职务。根据《公司法》《公司章程》

等有关规定，祁世平先生的辞职事项自辞职申请送达公司董事会之日起生效。截止本公告披露

日，祁世平先生持有公司股份 310 万股，占公司总股本的 0.08%，其中无限售流通股 70 万股，股

权激励已获授予的限售股 240 万股。不存在应当履行而未履行的承诺事项。 

湖北宜化 2024/1/11 

截至本公告披露日，公司及控股子公司的对外担保总余额为 595,024.71 万元，占公司最近一期经

审计净资产的 127.24%；公司及控股子公司对合并报表外单位提供的担保总余额为 321,462.57 万

元，占公司最近一期经审计净资产的 68.74%；担保债务未发生逾期。 

恒逸石化 2024/1/12 

截至 2024 年 1 月 11 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购（第四期）股

份数 37,566,600 股，占公司总股本的 1.02%，最高成交价为 6.71 元/股，最低成交价为 6.56 元/

股，成交的总金额为 250,924,368.80 元（不含佣金、过户费等交易费用）。本次回购股份符合相

关法律法规的要求，符合公司既定的回购方案要求。 

森麒麟 2024/1/12 

2024 年，公司及子公司拟开展的外汇套期保值业务规模合计不超过 300,000 万元人民币或等值外

币，预计动用的交易保证金和权利金上限不超过 40,000 万元人民币或等值外币，在上述额度内

可循环滚动使用。公司及子公司本次开展相关业务的资金来源为自有资金及通过法律法规允许的

其他方式筹集的资金，不涉及募集资金。 

森麒麟 2024/1/12 

2024 年，公司及子公司拟开展的商品期货套期保值业务预计动用的交易保证金和权利金上限不

超过 15,000 万元人民币（不含期货标的实物交割款项），在上述额度内可循环滚动使用。资金

来源为公司自有资金，不涉及募集资金。 

森麒麟 2024/1/12 
截至本公告披露日，公司对外担保余额为 17,508.53 万元，占公司 2022 年经审计净资产的

2.30%，无逾期对外担保、无涉及诉讼的对外担保及因担保被判决败诉而应承担损失的情形。本

次担保获得批准后，公司对外担保额度为 270,000万元，占公司 2022年经审计净资产的 35.42%。 

资料来源：Wind，首创证券 
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4 重点关注行业的价格和价差  

4.1 石油化工 

图 8 石油价格  图 9 乙烯、丙烯、丁二烯海外价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

图 10 汽油、柴油、石脑油、燃料油海外价格  图 11 汽油、柴油、石脑油、燃料油国内价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 12 纯苯、甲苯、二甲苯、苯乙烯海外价格  图 13 丙烯、纯苯、甲苯、二甲苯、苯乙烯国内价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

4.2 无机化工 

图 14 纯碱、烧碱价格 
 图 15 液氯、盐酸价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 16原盐价格 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

 

4.3 精细化工 

图 17 聚醚价格  图 18 己二酸价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 19 环氧丙烷价格及价差  图 20 DMC价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

图 21 TDI 价格及价差  图 22 纯 MDI 价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 23双酚 A价格及价差 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

4.4 有机原料 

图 24 甲醇、醋酸、醋酸酐价格  图 25 赖氨酸、蛋氨酸价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 26苯胺价格及价差 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

 

4.5 化肥农药 

图 27 尿素、氯化钾、磷酸一铵、磷酸二铵价格  图 28 磷矿石、磷酸一铵、磷酸二铵价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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图 29 草甘膦、甘氨酸价格  图 30草铵膦、麦草畏价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

4.6 塑料产品 

图 31 橡胶价格  图 32 PVC 价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

图 33 钛白粉、钛精矿价格及价差  图 34 PVA 价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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4.7 化纤产品 

图 35 PTA、MEG、涤纶 POY价格  图 36 己内酰胺价格及价差 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 

 

图 37氨纶价格及价差 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券 
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4.8 氟化工产品 

图 38 二氯甲烷、三氯乙烯、R22、R134a 价格  图 39 氢氟酸、萤石粉石价格 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，首创证券  资料来源：百川盈孚，首创证券 
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券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享

证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券或其他

金融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应作为日后表现

的预示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或

书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。首创证券没有将此意见及建议向报告所有接收

者进行更新的义务。首创证券的自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致

的投资决策。 

在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公

司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到首创证券及/或其相关人员可能存在影响本报告

观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一信赖依据。 

本报告的版权仅为首创证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻版、复制、刊登、发
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深 300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

  


