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化工行业周报 20240714   
国际油价下跌，MDI 价格下跌、维生素价格上涨 
  
7 月份建议关注：1、关注 MDI、涤纶长丝、制冷剂、化肥等产品价格变化及中报业
绩兑现；2、大基金三期、下游扩产等多因素催化，关注部分半导体、OLED 等电子
材料公司；3、油价中高位，关注大型能源央企及相关油服公司在新时代背景下的改
革改善与经营业绩提升；4、地产及节能降碳政策影响下，相关产业链产品的预期变
化及后续景气度改善。 

行业动态 

 本周（7.8-7.14）均价跟踪的 101 个化工品种中，共有 20 个品种价格上涨，48 个品种价格下
跌，33 个品种价格稳定。周均价涨幅居前的品种分别是硫磺（CFR 中国现货价）、二氯甲
烷（华东）、醋酸（华东）、环氧氯丙烷（华东）、炭黑（黑猫 N330）；而周均价跌幅居
前的品种分别是液氯（长三角）、NYMEX 天然气、硝酸（华东地区）、石脑油（新加坡）、
TDI（华东）。 

 本周（7.8-7.14）国际油价下跌，WTI 原油收于 82.21 美元/桶，收盘价周跌幅 1.14%；布伦特原油
收于 85.03 美元/桶，收盘价周跌幅 1.74%。宏观方面，根据美国国家飓风中心的数据，飓风贝丽
尔在德克萨斯州马塔戈达附近登陆，尽管美国一些近海生产基地被疏散，港口关闭，炼油速度放
缓，但在飓风贝丽尔减弱为热带风暴后，美国墨西哥湾沿岸的主要炼油厂似乎受到的影响甚小。
供应端，6 月沙特阿拉伯的原油出口量降至 10 个月来的最低水平，原因是炎热的夏季导致沙特国
内发电用原油需求增长，而欧洲某国原油继续挤压沙特在亚洲主要出口目的地的市场份额。周五
公布的油轮追踪数据显示，沙特 6 月原油日均出口量降至 560 万桶。EIA 数据显示，截至 7 月 5
日当周，美国原油出口量日均 399.9 万桶，比前周每日出口量减少 40.2 万桶，比去年同期日均出
口量增加 185.5 万桶。需求端，美国汽油和馏分油需求环比下降。单周需求中，美国石油需求总
量日均 2,074.9 万桶，比前一周低 33.4 万桶；其中美国汽油日需求量 939.8 万桶，比前一周低 2.6
万桶；馏分油日均需求量 346.6 万桶，比前一周日均低 24.9 万桶。库存方面，EIA数据显示，截
至 7 月 5 日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量比前一周下降 297 万桶；美国商业原油
库存比前一周下降 344 万桶；美国汽油库存比前一周下降 201 万桶；馏分油库存比前一周增长 488
万桶。展望后市，全球经济增速放缓或抑制原油需求增长，然而原油供应存在收窄可能，我们预
计国际油价在中高位水平震荡。本周 NYMEX 天然气期货收报 2.31 美元/mmbtu，收盘价周跌幅
4.47%。EIA 天然气报告显示，截至 7 月 5 日当周，美国天然气库存总量为 31,990 亿立方英尺，
较此前一周增加 650 亿立方英尺，较去年同期增加 2,830 亿立方英尺，同比增幅 9.7%，同时较 5
年均值高 5,040 亿立方英尺，增幅 18.7%。短期来看，海外天然气库存充裕，价格或将维持低位，
中期来看，欧洲能源供应结构依然脆弱，地缘政治博弈以及季节性需求波动都有可能导致天然气
价格剧烈宽幅震荡。 

 本周（7.8-7.14）MDI 价格下跌。根据百川盈孚，本周聚合 MDI 价格跌至 16,750 元/吨，较
上周末价格下跌 1.76%；纯 MDI 价格跌至 18,000 元/吨，较上周末价格下跌 1.10%。需求方
面，由于处于淡季，下游家电企业订单增加预期有限，部分中小型企业按单生产为主，对原
料按需采购为主，叠加近期海外船运费高位以及海外部分增加关税消息影响，使得需求缩量。
供给方面，烟台某工厂将于下周开始检修，其余工厂装置正常运行，本周整体产量稍增。展
望后市，由于整体需求端跟进能力有限，预计短期 MDI 价格偏弱运行。 

 本周（7.8-7.14）维生素整体价格上涨。根据百川盈孚，本周维生素 A 均价在 87.5 元/千克，
较上周价格持平；维生素 D3 均价在 135 元/千克，较上周价格上涨 3.85%；维生素 E 均价在
85 元/千克，较上周价格上涨 4.94%。需求方面，下游及终端采购仍以刚需为主，观望情绪
浓郁。供给方面，行业整体装置开工正常。库存方面，前期维生素价格持续下跌，叠加养殖
业行情一般，下游备货积极性不强，库存长期位于低位。展望后市，维生素市场主基调仍以
稳为主，少数品种市场活跃偏强，后市有待升温。 

投资建议 

 截至 7 月 14 日，SW 基础化工市盈率（TTM 剔除负值）为 19.59 倍，处在历史（2002 年至
今）的 46.32%分位数；市净率（MRQ）为 1.64 倍，处在历史水平的 2.89%分位数。SW 石
油石化市盈率（TTM 剔除负值）为 12.68 倍，处在历史（2002 年至今）的 28.72%分位数；
市净率（MRQ）为 1.28 倍，处在历史水平的 6.04%分位数。7 月份建议关注：1、关注 MDI、
涤纶长丝、制冷剂、化肥等产品价格变化及中报业绩兑现；2、大基金三期、下游扩产等多
因素催化，关注部分半导体、OLED 等电子材料公司；3、油价中高位，关注大型能源央企
及相关油服公司在新时代背景下的改革改善与经营业绩提升；4、地产及节能降碳政策影响
下，相关产业链产品的预期变化及后续景气度改善。中长期推荐投资主线：1、中高油价背
景下，特大型能源央企依托特有的资源禀赋、技术优势，以及提质增效，有望受益行业高景
气度并迎来价值重估。2、半导体、显示面板行业有望复苏，关注先进封装、HBM 等引起的
行业变化以及 OLED 渗透率的提升，关注上游材料国产替代进程；另外，吸附分离材料多领
域需求持续高增长。3、周期磨底，关注景气度有望向上的子行业。一是供需结构预期改善，
氟化工、涤纶长丝行业景气度有望提升；二是龙头企业抗风险能力强，化工品需求有望复苏，
关注新能源新材料领域持续延伸；三是民营石化公司盈利触底向好，并看好民营炼化公司进
入新能源、高性能树脂、可降解塑料等具成长性的新材料领域。推荐：万华化学、华鲁恒升、
新和成、卫星化学、荣盛石化、东方盛虹、恒力石化、中国石化、中国石油、鼎龙股份、安
集科技、雅克科技、万润股份、飞凯材料、沪硅产业、江丰电子、德邦科技、巨化股份、桐
昆股份、中国海油；建议关注：华特气体、联瑞新材、莱特光电、奥来德、瑞联新材、圣泉
集团、新凤鸣。 

 7 月金股：中国石油、雅克科技 

风险提示 

 地缘政治因素变化引起油价大幅波动；全球经济形势出现变化。  
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本周化工行业投资观点 

行业基础数据与变化：截至 2024 年 7 月 14 日，跟踪的产品中 29.7%的产品月均价环比上涨，61.39%

的产品月均价环比下跌，另外 8.91%产品价格持平。根据万得数据，截至 2024 年 7 月 14 日，WTI

原油月均价环比上涨 5.4%，NYMEX 天然气月均价环比下跌 4.5%。新能源材料方面，根据生意社数

据，截至 2024 年 7 月 12 日，电池级碳酸锂国内混合均价为 9.72 万元/吨，与 7 月 1 日 10.00 万元/

吨相比，下降 2.8%。 

投资建议：截至 7 月 14 日，SW 基础化工市盈率（TTM 剔除负值）为 19.59 倍，处在历史（2002

年至今）的 46.32%分位数；市净率（MRQ）为 1.64 倍，处在历史水平的 2.89%分位数。SW 石油石

化市盈率（TTM 剔除负值）为 12.68 倍，处在历史（2002 年至今）的 28.72%分位数；市净率（MRQ）

为 1.28 倍，处在历史水平的 6.04%分位数。7 月份建议关注：1、关注 MDI、涤纶长丝、制冷剂、化

肥等产品库存及价格变化；2、大基金三期、下游扩产等多因素催化，关注部分半导体、OLED 等电

子材料公司；3、大宗商品价格上行，关注大型能源央企及相关油服公司在新时代背景下的改革改善

与经营业绩提升；4、地产及节能降碳政策影响下，相关产业链产品的预期变化及后续景气度改善。

中长期推荐投资主线：1、中高油价背景下，特大型能源央企依托特有的资源禀赋、技术优势，以及

提质增效，有望受益行业高景气度并迎来价值重估。2、半导体、显示面板行业有望复苏，关注先进

封装、HBM 等引起的行业变化以及 OLED 渗透率的提升，关注上游材料国产替代进程；另外，吸

附分离材料多领域需求持续高增长。3、周期磨底，关注景气度有望向上的子行业。一是供需结构预

期改善，氟化工、涤纶长丝行业景气度有望提升；二是龙头企业抗风险能力强，化工品需求有望复

苏，关注新能源新材料领域持续延伸；三是民营石化公司盈利触底向好，并看好民营炼化公司进入

新能源、高性能树脂、可降解塑料等具成长性的新材料领域。推荐：万华化学、华鲁恒升、新和成、

卫星化学、荣盛石化、东方盛虹、恒力石化、中国石化、中国石油、鼎龙股份、安集科技、雅克科

技、万润股份、飞凯材料、沪硅产业、江丰电子、德邦科技、巨化股份、桐昆股份；关注：中国海

油、华特气体、联瑞新材、莱特光电、奥来德、瑞联新材、圣泉集团、新凤鸣。 

 

7 月金股：万华化学 

2023年度公司实现营业收入 1,753.61亿元，同比增加 5.92%；归母净利润 168.16亿元，同比增加 3.59%。

其中，四季度实现营收 428.07 亿元，同比增加 21.80%，环比减少 4.72%，归母净利润 41.13 亿元，

同比增长 56.65%，环比减少 0.54%。 

核心要点 

2023 年经营业绩稳中向好，销售毛利率企稳改善。2023 年公司销售毛利率为 16.79%，同比增长 0.22 

pct，其中，第四季度销售毛利率为 16.86%，同比增长 0.85 pct。2023 年聚氨酯、石化、精细化学品

板块毛利率分别为 27.69%、3.51%、21.42%，同比分别增加 3.24 pct、减少 0.23 pct、减少 6.21 pct。

因 2023 年享受固定资产投资税收优惠，所得税费用同比减少 31.56%。面对国内需求逐渐恢复、外

需疲软的复杂局面，公司产业链高度整合、管理运营优势逐步凸显。 

新产能顺利释放，产销量明显提升。2023 年公司完成巨力化学收购，万华福建 40 万吨/年 PVC 装置、

25 万吨/年 TDI 装置、36 万吨/年苯胺装置均顺利开车，匈牙利 BC 公司 40 万吨/年 MDI 技改扩能项

目顺利实施，烟台工业园 PC 产能增加至 48 万吨/年。聚氨酯板块、精细化学品及新材料板块的产量

分别达到 499 万吨、165 万吨，同比分别增加 19.78%、67.42%；销量分别为 489 万吨、159 万吨，

同比分别增加 16.93%、67.84%。公司聚氨酯行业龙头地位持续巩固，未来竞争优势或持续扩大。 

研发投入带动技术创新，产品矩阵不断丰富。公司目前业务涵盖聚氨酯、石化、精细化学品及新兴

材料等多领域，2023 年研发投入 40.81 亿元，同比增加 19.33%，自主研发的异氰酸酯固化剂、聚醚

胺、甲基胺装置一次性开车成功；医疗用 PMMA 新产品开发成功，形成销量；XLPE、MS 树脂等

中试开车。同时，蓬莱一期的 90 万吨/年 PDH 装置以及烟台 120 万吨/年的乙烯装置正在建设，此外，

公司计划通过技术改造，将福建 MDI 装置将产能扩至 80 万吨/年，将 TDI 产能扩至 33 万吨/年。未

来随着优势产品扩能以及新产品扩充，公司经营业绩或持续提升。 

盈利预测 

公司业绩稳中向好，核心竞争力持续提升，同时基于市场行情变化，预计 2024-2026 年 EPS 分别为

6.51 元、7.79 元、8.54 元。 
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风险提示 

新项目进度不达预期，原油、LPG 价格大幅波动，全球经济增速不及预期。 

 

7 月金股：雅克科技 

公司发布 2023 年年报，2023 年实现营收 47.38 亿元，同比增长 11.24%；实现归母净利润 5.79 亿元，

同比增长 10.53%；其中 23Q4 实现营收 11.96 亿元，同比增长 9.49%，环比下降 1.89%；实现归母净

利润 0.99 亿元，同比增长 62.26%，环比下降 28.98%。公司发布 2024 年一季报，24Q1 实现营收 16.18

亿元，同比增长 51.09%，环比增长 35.30%；实现归母净利润 2.46 亿元，同比增长 42.21%，环比增

长 148.68%。公司拟向全体股东每 10 股派发 3.60 元（含税）的现金分红。 

核心要点 

2023 年及 24Q1 公司业绩稳健增长，研发投入力度加大。2023 年公司营收及归母净利润稳健增长，

毛利率为 31.11%（同比+0.12pct），净利率为 12.67%（同比-0.13 pct），期间费用率为 15.43%（同

比+1.54 pct），其中销售费用率 3.25%（+0.40 pct），管理费用率 8.64%（-0.38 pct），财务费用率-0.48%

（+0.50 pct），研发费用率 4.02%（同比+1.01 pct）。24Q1 公司营收及归母净利润同环比均实现增

长，毛利率 30.50%（同比-1.97 pct，环比+0.77 pct），净利率 15.47%（同比-0.78 pct，环比+7.28 pct），

盈利能力环比改善。 

前驱体产能持续爬坡，光刻胶项目推进顺利。2023 年公司电子材料板块实现营收 32.09 亿元（同比

-0.65%），毛利率 33.80%（同比+0.14 pct），其中半导体前驱体材料实现营收 11.38 亿元（同比-0.48%），

毛利率 50.16%（同比-0.10 pct）；光刻胶及配套试剂实现营收 13.04 亿元（同比+3.62%），毛利率

19.47%（同比+1.35 pct）；电子特种气体实现营收 4.39 亿元（同比-11.55%），毛利率 36.75%（同

比-0.12 pct）。根据 2023 年年报，前驱体方面，公司产品主要销售给三星电子、英特尔、台积电、

SK 海力士、中芯国际、长江存储与合肥长鑫等国内外半导体芯片头部生产商，截至 2023 年公司基

本实现 12 寸大客户全面覆盖，新产品送样测试顺利；江苏先科宜兴生产基地建设顺利，硅类前驱体

已稳定出货，产能持续爬坡，High-K 和金属前驱体样品出货正常。光刻胶方面，2023 年公司持续为

京东方、华星光电、惠科、三星电子、LG 等世界领先面板制造企业提供产品服务；“新一代电子信

息材料国产化项目-光刻胶及光刻胶配套试剂”项目推进顺利，公司自行研发的 OLED 用低温 RGB

光刻胶、先进封装用光刻胶在客户端验证顺利。电子特气方面，2023 年下属子公司科美特电子级产

品顺利导入更多半导体和面板制造商的供应体系，围绕氟化工高附加值产品持续投入研发。此外，

2023 年公司硅微粉经营实体华飞电子的新产品 CCL 及球形氧化铝开始稳定供货，高端亚微米球形

二氧化硅的研发进展顺利；LDS 业务已通过中部大客户验证。 

LNG 板材业务在手订单充足，长期盈利能力稳步提升。2023 年公司 LNG 保温绝热材料实现营收 8.65

亿元（同比+114.49%），产量 13.44 万立方（同比+123.43%），销量 10.22 万立方（同比+114.35%），

库存量 6.01 万立方（同比+115.75%），毛利率 35.54%（同比-1.54 pct）。根据 2023 年年报，2023

年天然气行业维持了持续景气的经济周期，受益于下游造船行业快速发展以及国内液化天然气储运

装备制造企业对保温材料需求增长，公司 LNG 板材业务发展良好；2023 年公司绝缘板第二工厂建

设基本完成并开始大规模生产，RSB、FSB 次屏蔽层材料智能生产线完成建设并顺利试生产，相关

产品正在 GTT 公司认证过程中；公司及下属控股子公司江苏雅克液化天然气工程公司与大连船舶重

工集团有限公司、招商局重工（江苏）有限公司、扬子江船业等国内大型船舶制造厂签署了关于大

型 LNG 运输船及集装箱船燃料舱液货围护系统施工合同。作为国内首家通过 GTT 和船级社认证的

LNG 保温绝热板材制造商，公司拥有多项核心知识产权、独特生产技术和高度智能化生产线，并与

国内外客户保持深度合作关系，为后续订单的持续获取和生产交付提供有力支撑。 

盈利预测 

因半导体行业仍处于下行周期，下游需求复苏较为缓慢，预计 2024-2026 年公司每股收益分别为 1.91

元、2.65 元、3.54 元。 

风险提示 

研发进度不及预期，半导体行情波动，汇率大幅波动风险。 
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本周关注 

要闻摘录 

近日，全国首个“汽电”联合加热的熔盐储能项目——华能山东华源热电厂熔盐储能辅助煤电机组

调频调峰项目建成投运。该项目大幅提高熔盐储能系统运行效率，实现多源加热方式协同优化技术

突破，标志着我国熔盐储能技术研发及集成应用水平处于世界领先水平。 

该项目使用锅炉再热器蒸汽作为汽源、高厂变作为电源，对熔盐进行加热储能，再利用换热系统进

行放热实现工业供汽，最大充/放能功率可达 5 万千瓦，储能容量 10 万千瓦时，蒸发量 75 吨/小时。

该储能系统可拓宽火电机组灵活调节容量约 8.5 万千瓦，提升火电机组自动发电控制性能考核调频

性能指标，有助于提高电力现货市场模式下火电机组调峰、调频能力和容量市场下顶峰能力。此外，

火电机组停运后，该储能系统可持续提供 60 吨/小时的工业蒸汽，能够用作机组事故工况下的应急

汽源和启动锅炉，进一步增强了能源保供能力。 

-----中国化工报，2024.7.9 

 

近日，在广州电力交易中心绿电绿证平台，广东能源集团、深圳能源集团等 654 家经营主体达成 2,482

万张绿证交易，折合电量约 248 亿千瓦时。这是目前我国最大规模的单批绿证交易，也是广东首次

与甘肃、宁夏、新疆等省份的新能源企业进行大规模的跨区域绿证交易。 

据介绍，这次大规模跨区域绿证交易相当于减少二氧化碳排放约 1,984 万吨，促进风电、光伏

等新能源并网消纳，同时帮助新能源发电企业通过出售绿证获得额外收益，激发社会投资新能

源的积极性。 

-----中国化工报，2024.7.10 

 

日前，山西省政府办公厅印发《山西省加快构建废弃物循环利用体系实施方案》(简称《方案》)，明

确提出，结合重点领域设备更新和汽车、家电、家装以旧换新，推动废弃物精细管理、有效回收、

高效利用，推动发展资源循环利用产业，加快构建覆盖全面、运转高效、规范有序的废弃物循环利

用体系。 

《方案》确定，到 2025 年，初步建成覆盖各领域、各环节的废弃物循环利用体系，主要废弃物循环

利用取得积极进展。煤矸石、粉煤灰、冶炼渣、工业副产石膏、尾矿等工业固废年利用量达 2 亿吨

以上，建筑垃圾综合利用率达 60%以上，秸秆综合利用率达 90%以上，畜禽粪污综合利用率达 83%

以上，新增大宗固体废弃物综合利用率达到 60%。废钢铁、废铜、废铝、废纸、废塑料、废玻璃等

主要再生资源综合利用企业年加工能力超过 1,900 万吨，资源循环利用产业年产值达到 1,100 亿元。 

《方案》明确，到 2030 年，山西建成覆盖全面、运转高效、规范有序的废弃物循环利用体系，各类

废弃物资源价值得到充分挖掘，再生材料在原材料供给中的占比进一步提升，资源循环利用产业规

模、质量显著提高。 

-----中化新网，2024.7.12 
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公告摘录 

【三元生物】公司拟以集中竞价交易方式回购股份，回购金额不低于 5,000 万元不超过 10,000 万元，

回购价格不超过 35 元/股（含），预计回购股份数量 142.86 万股至 285.71 万股，占公司总股本的 0.71%

至 1.41%。 

【天原股份】公司公布以下投资项目：（1）公司以控股子公司宜宾海丰和锐有限公司为项目投资主

体，投资 7,261 万元，在原海丰和锐变电站围墙内空地建设 40 MW/80 WWh 用户侧电化学储能电站。

（2）公司以控股子公司宜宾海丰和锐有限公司为投资主体，投资 6,109.58 万元建设一期盐酸炉节能

及自动化改造项目。（3）公司控股子公司宜宾海丰和锐有限公司拟投资 13,610.29 万元建设氯碱厂

离子膜电解槽优化项目。（4）公司全资子公司宜宾天原海丰和泰有限公司拟投资建设钛白粉质量提

升优化技术改造项目，项目总投资：7,389.71 万元。 

【兴欣新材】公司拟使用自有资金以集中竞价交易方式回购股份，回购金额不低于 2,500 万元不超

过 5,000 万元，回购价格不超过 26 元/股（含），预计回购股份数量 96.15 万股至 192.31 万股，占公

司总股本的 0.78%至 1.56%。 

【新凤鸣】公司全资子公司桐乡市中维化纤有限公司（以下简称“中维化纤”）与桐乡市临杭经济

区新市镇开发建设有限公司（以下简称“临杭新市开发建设”）共同对外投资设立桐乡市鸿益热电

有限公司。其中，中维化纤以货币出资人民币 4,750 万元，占鸿益热电注册资本的 95%；临杭新市

开发建设以货币出资人民币 250 万元，占鸿益热电注册资本的 5%。鸿益热电为公司全资子公司中维

化纤控股子公司。 

【渤海化学】董事长郭子敬先生、总经理朱威先生、副总经理高勇峰先生、财务总监李薇女士、董

事会秘书张尧先生拟自 2024 年 7 月 11 日，通过上海证券交易所系统集中竞价的方式增持公司股份。

本次增持未设定价格区间，通过上海证券交易所系统集中竞价的方式增持公司股份，合计增持金额

不低于人民币 50 万元，不超过人民币 100 万元。 

【万德股份】本次拟回购股份数量不少于 50 万股，不超过 100 万股。回购股份资金来源为公司自有

资金，回购股份用于股权激励。回购股份价格不超过人民币 9 元/股（含）。 
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本周行业表现及产品价格变化分析 

本周（7.8-7.14）均价跟踪的 101 个化工品种中，共有 20 个品种价格上涨，48 个品种价格下跌，33

个品种价格稳定。周均价涨幅居前的品种分别是硫磺（CFR 中国现货价）、二氯甲烷（华东）、醋

酸（华东）、环氧氯丙烷（华东）、炭黑（黑猫 N330）；而周均价跌幅居前的品种分别是液氯（长

三角）、NYMEX 天然气、硝酸（华东地区）、石脑油（新加坡）、TDI（华东）。 

本周（7.8-7.14）国际油价下跌，WTI 原油收于 82.21 美元/桶，收盘价周跌幅 1.14%；布伦特原油收

于 85.03 美元/桶，收盘价周跌幅 1.74%。宏观方面，根据美国国家飓风中心的数据，飓风贝丽尔在

德克萨斯州马塔戈达附近登陆，尽管美国一些近海生产基地被疏散，港口关闭，炼油速度放缓，但

在飓风贝丽尔减弱为热带风暴后，美国墨西哥湾沿岸的主要炼油厂似乎受到的影响甚小。供应端，6

月沙特阿拉伯的原油出口量降至 10 个月来的最低水平，原因是炎热的夏季导致沙特国内发电用原油

需求增长，而欧洲某国原油继续挤压沙特在亚洲主要出口目的地的市场份额。周五公布的油轮追踪

数据显示，沙特 6 月原油日均出口量降至 560 万桶。美国能源信息署（EIA）数据显示，截至 7 月 5

日当周，美国原油出口量日均 399.9 万桶，比前周每日出口量减少 40.2 万桶，比去年同期日均出口

量增加 185.5 万桶。需求端，美国汽油和馏分油需求环比下降。单周需求中，美国石油需求总量日

均 2,074.9 万桶，比前一周低 33.4 万桶；其中美国汽油日需求量 939.8 万桶，比前一周低 2.6 万桶；

馏分油日均需求量 346.6 万桶，比前一周日均低 24.9 万桶。库存方面，EIA 数据显示，截至 7 月 5

日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量比前一周下降 297 万桶；美国商业原油库存比前一

周下降 344 万桶；美国汽油库存比前一周下降 201 万桶；馏分油库存比前一周增长 488 万桶。展望

后市，全球经济增速放缓或抑制原油需求增长，然而原油供应存在收窄可能，我们预计国际油价在

中高位水平震荡。本周 NYMEX 天然气期货收报 2.31 美元/mmbtu，收盘价周跌幅 4.47%。EIA 天然

气报告显示，截至 7 月 5 日当周，美国天然气库存总量为 31,990 亿立方英尺，较此前一周增加 650

亿立方英尺，较去年同期增加 2,830 亿立方英尺，同比增幅 9.7%，同时较 5 年均值高 5,040 亿立方

英尺，增幅 18.7%。短期来看，海外天然气库存充裕，价格或将维持低位，中期来看，欧洲能源供

应结构依然脆弱，地缘政治博弈以及季节性需求波动都有可能导致天然气价格剧烈宽幅震荡。 

 

重点关注 

MDI 价格下跌 

本周（7.8-7.14）MDI 价格下跌。根据百川盈孚，本周聚合 MDI 价格跌至 16,750 元/吨，较上周末价

格下跌 1.76%；纯 MDI 价格跌至 18,000 元/吨，较上周末价格下跌 1.10%。需求方面，由于处于淡季，

下游家电企业订单增加预期有限，部分中小型企业按单生产为主，对原料按需采购为主，叠加近期

海外船运费高位以及海外部分增加关税消息影响，使得需求缩量。供给方面，烟台某工厂将于下周

开始检修，其余工厂装置正常运行，本周整体产量稍增。展望后市，由于整体需求端跟进能力有限，

预计短期 MDI 价格偏弱运行。 

维生素价格上涨 

本周（7.8-7.14）维生素整体价格上涨。根据百川盈孚，本周维生素 A 均价在 87.5 元/千克，较上周

价格持平；维生素 D3 均价在 135 元/千克，较上周价格上涨 3.85%；维生素 E 均价在 85 元/千克，

较上周价格上涨 4.94%。需求方面，下游及终端采购仍以刚需为主，观望情绪浓郁。供给方面，行

业整体装置开工正常。库存方面，前期维生素价格持续下跌，叠加养殖业行情一般，下游备货积极

性不强，库存长期位于低位。展望后市，维生素市场主基调仍以稳为主，少数品种市场活跃偏强，

后市有待升温。 
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图表 1. 本周（7.8-7.14）均价涨跌幅居前化工品种 

产品 周均价涨跌幅（%） 月均价涨跌幅（%） 

硫磺（CFR 中国现货价） 4.72  6.30  

二氯甲烷（华东） 3.01  (0.48) 

醋酸（华东） 2.87  (2.09) 

环氧氯丙烷（华东） 2.54  (1.20) 

炭黑（黑猫 N330） 2.39  (2.94) 

TDI（华东） (2.74) (3.88) 

石脑油（新加坡） (2.92) 6.17  

硝酸（华东地区） (4.29) (3.57) 

NYMEX 天然气 (4.51) (4.87) 

液氯（长三角） (20.56) (32.79) 

资料来源：百川盈孚，万得，中银证券 

注：周均价取近 7 日价格均值，月均价取近 30 日价格均值 

 

图表 2. 本周（7.8-7.14）化工涨跌幅前五子行业 

涨幅前五 涨幅（%） 涨幅最高个股 跌幅前五 跌幅（%） 跌幅最高个股 

SW 氨纶 9.49  华峰化学 SW 氟化工及制冷剂 (4.57) 巨化股份 

SW 轮胎 5.85  森麒麟 SW 钾肥 (3.88) 盐湖股份 

SW 磷肥 5.56  鲁北化工 SW 玻纤 (3.86) 中材科技 

SW 合成革 5.25  安利股份 SW 农药 (1.95) 中农立华 

SW 炭黑 4.93  黑猫股份 SW 石油加工 (0.61) 岳阳兴长 

资料来源：万得，中银证券 

 

图表 3. 本周（7.8-7.14）化工涨跌幅前五个股 

代码 简称 涨幅（%） 代码 简称 跌幅（%） 

600165.SH *ST 宁科 15.38  603970.SH 中农立华 (14.23) 

603188.SH 亚邦股份 14.91  000819.SZ 岳阳兴长 (9.37) 

300225.SZ 金力泰 14.72  002080.SZ 中材科技 (9.27) 

300037.SZ 新宙邦 14.00  600160.SH 巨化股份 (9.27) 

600727.SH 鲁北化工 13.53 300796.SZ 贝斯美 (9.03) 

资料来源：万得，中银证券 

 

风险提示 

1）地缘政治因素变化引起油价大幅波动；2）全球经济形势出现变化。 
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附录： 

重点品种价差图（左轴价差，右轴价格） 

图表 4. 二甲醚价差（单位：元/吨）  图表 5. 炭黑价差（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：百川盈孚，中银证券  资料来源：百川盈孚，中银证券 

 

图表 6. DMF 价差（单位：元/吨）  图表 7. 硝酸铵价差（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，中银证券  资料来源：百川盈孚，中银证券 
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附录图表 8. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 
股价 

（元） 

市值 

（亿元） 

每股收益（元/股） 市盈率（x） 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002258.SZ 利尔化学 买入 7.90  63.23  0.75  0.88  1.09  15.87  8.94  7.24  

002250.SZ 联化科技 增持 4.97  45.89  (0.50) 0.06  0.16  (14.15) 76.48  31.86  

002001.SZ 新和成 买入 20.41  630.85  0.87  1.20  1.45  19.39  16.99  14.09  

603916.SH 苏博特 买入 6.64  28.74  0.37  0.64  0.81  26.69  10.30  8.19  

002643.SZ 万润股份 买入 9.57  89.01  0.82  0.83  0.97  20.22  11.56  9.82  

002409.SZ 雅克科技 买入 69.22  329.44  1.22  1.91  2.65  45.77  36.32  26.17  

300699.SZ 光威复材 买入 26.93  223.88  1.05  1.21  1.46  25.39  22.34  18.40  

603181.SH 皇马科技 买入 9.10  53.57  0.55  0.64  0.79  19.82  14.29  11.47  

300487.SZ 蓝晓科技 买入 41.05  207.31  1.42  1.95  2.47  37.37  21.03  16.62  

600426.SH 华鲁恒升 买入 26.77  568.41  1.68  2.16  2.71  16.38  12.41  9.88  

002648.SZ 卫星化学 买入 17.88  602.31  1.42  1.72  2.02  10.37  10.39  8.86  

600309.SH 万华化学 买入 83.32  2,616.04  5.36  6.51  7.79  14.34  12.79  10.70  

300655.SZ 晶瑞电材 增持 7.16  75.86  0.01  0.08  0.11  655.02  88.21  67.14  

002493.SZ 荣盛石化 买入 9.70  982.18  0.11  0.42  0.68  90.49  23.30  14.35  

000301.SZ 东方盛虹 买入 8.02  530.22  0.11  0.45  0.73  88.51  17.96  11.02  

688126.SH 沪硅产业 增持 14.96  410.98  0.07  0.09  0.12  255.07  168.43  122.31  

688019.SH 安集科技 买入 116.45  149.93  3.13  3.78  4.75  39.30  30.79  24.54  

601233.SH 桐昆股份 买入 15.16  365.53  0.33  1.29  1.74  45.77  11.75  8.72  

600160.SH 巨化股份 买入 22.72  613.38  0.35  0.96  1.31  47.18  23.68  17.28  

600346.SH 恒力石化 买入 14.39  1,012.93  0.98  1.27  1.39  13.43  11.34  10.34  

600028.SH 中国石化 买入 6.40  7,322.67  0.50  0.53  0.62  11.01  12.05  10.32  

688035.SH 德邦科技 增持 29.99  42.66  0.72  0.97  1.26  73.73  30.91  23.83  

300666.SZ 江丰电子 增持 51.90  137.71  0.96  1.23  1.68  60.86  42.24  30.81  

601857.SH 中国石油 买入 10.33  18,272.13  0.88  0.94  1.00  8.02  11.03  10.36  

300054.SZ 鼎龙股份 增持 22.99  215.71  0.24  0.45  0.71  103.03  51.48  32.34  

600938.SH 中国海油 买入 33.26  10,298.07  2.60  3.03  3.25  8.05  10.98  10.23  

资料来源：同花顺 iFinD，中银证券 

注：股价截止日 2024 年 7 月 12 日 
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