
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 
 

 

市场研究部 证券研究报告                  2014 年 8 月 20 日 

  

行业：基础化工 

投资评级：中性 

 

 磷肥价格继续上涨 

上周重要上游原料期货价格涨跌： WTI原油(97.35 美元/桶，-0.31%)，

NYMEX 天然气(3.776美元/mmbtu，-4.69%)， ICE棉花(63.35 美分/

磅，-1.34%)，沪胶(14905元/吨，-4.24%)。 

上周价格涨幅居前的化工产品：液氯(华东地区，33.33%)、合成氨(江

苏工厂，7.57%)、液化气(长岭炼化，5.08%、环氧氯丙烷(华东地区，

4.17%)、VCM (CFR东南亚，3.52%)。 

上周价格跌幅前五的化工产品：顺丁橡胶(华东，-5.04%)、硫磺(CFR

中国合同价，-5.00%)、硝酸(华东地区，-4.61%)、二甲苯(FOB韩国，

-3.99%)、天然橡胶(上海市场，-3.45%)。 

 行业指数跑赢大盘，钾肥、民爆用品等子行业涨幅居前 

上周基础化工（中信）行业指数收于 2974.97，上涨 3.28%，同期沪

深 300指数上涨 1.27%，行业指数涨跌幅跑赢大盘。其中钾肥子行业

上涨 13.06%，民爆用品和无机盐子行业指数分别上涨 7.80%和 7.00%，

印染化学品、磷肥等子行业跌幅较大，分别下跌 1.29%、1.09%。 

上周基础化工(中信)板块中，共有 158 支股票上涨，17支保持平盘，

而下跌的股票 35支，上涨股票数占比 75.24%。天龙集团、久联发展、

金牛化工、青岛金王和金路集团涨幅居前，分别上涨了 26.33%、

21.02%、17.29%、17.15%和 16.06%；乐凯胶片、建新股份、泸天化、

北化股份和浙江龙盛跌幅居前，分别下跌了 7.17%、5.28%、4.08%、

3.71%和 3.38%。 

 行业及公司新闻 

行业新闻：甲醇上涨之路较艰难。 

行业新闻：中国 PP、PE产能提升 价格将受掣肘。 

行业新闻：国内首套甲醇制烯烃 PVC 装置年底投产。 

 投资建议 

推荐关注近期价格反弹的钛白粉等相关子行业。 

 风险提示 

原油价格波动、宏观经济下滑带来的风险。

行业报告 周报 
 

 

市场表现 截至 2014.8.19 

 

 

 

 

 

分析师：郝亮 

执业证书号：S1490513100001 

电话：010- 58566809 

邮箱：haoliang@hrsec.com.cn 

 

基础化工行业周报 
（2014.8.11~2014.8.17） 

mailto:haoliang@hrsec.com.cn


 行业周报：2014 年 8 月 19 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

 

目录 

1.化工产品价格走势：磷肥价格继续上涨 ......................................................................................................... 4 

 

2.市场走势：行业指数跑赢大盘，钾肥、民爆用品等子行业涨幅居前 ......................................................... 6 

 

3.新三板化工行业公司交易情况 ......................................................................................................................... 7 

 

4.行业及公司新闻 ................................................................................................................................................. 8 

 

5.投资建议 ........................................................................................................................................................... 11 

 

6.风险提示 ........................................................................................................................................................... 11 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 行业周报：2014 年 8 月 19 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 3 

图表目录 
 

图 1：国际市场原油期货价格走势 ............................................................................................................................................ 5 

图 2：国际市场天然气期货价格走势 ........................................................................................................................................ 5 

图 3：棉花价格走势 .................................................................................................................................................................... 5 

图 4：天然橡胶价格走势 ............................................................................................................................................................ 5 

图 5：尿素价格走势 .................................................................................................................................................................... 5 

图 6：HDPE价格走势 ................................................................................................................................................................... 5 

图 7：涤纶 FDY 价格走势 ............................................................................................................................................................ 6 

图 8：草甘膦价格走势 ................................................................................................................................................................ 6 

图 9：液氯价格走势 .................................................................................................................................................................... 6 

图 10：二氯甲烷价格走势 .......................................................................................................................................................... 6 

图 11：中信一级子行业涨跌幅 .................................................................................................................................................. 7 

图 12：基础化工三级子行业涨跌幅 .......................................................................................................................................... 7  

表格 1：一周化工产品价格涨幅前十 ................................................................... 4 

表格 2：一周化工产品价格跌幅前十 ................................................................... 4 

表格 3：基础化工行业个股涨跌幅前 5名 ............................................................... 7 

表格 4：新三板化工行业公司交易情况 ................................................................. 7 

 

 

 

 



 行业周报：2014 年 8 月 19 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 4 

1.化工产品价格走势：磷肥价格继续上涨 

上周重要上游原料期货价格涨跌： WTI原油(97.35美元/桶，-0.31%)，NYMEX

天然气(3.776 美元/mmbtu，-4.69%)， ICE 棉花(63.35 美分/磅，-1.34%)，沪胶

(14905 元/吨，-4.24%)。 

上周价格涨幅居前的化工产品：液氯(华东地区，33.33%)、合成氨(江苏工厂，

7.57%)、液化气(长岭炼化，5.08%、环氧氯丙烷(华东地区，4.17%)、VCM (CFR东

南亚，3.52%)。 

上周价格跌幅前五的化工产品：顺丁橡胶(华东，-5.04%)、硫磺(CFR 中国合

同价，-5.00%)、硝酸(华东地区，-4.61%)、二甲苯(FOB 韩国，-3.99%)、天然橡

胶(上海市场，-3.45%)。 

表格 1：一周化工产品价格涨幅前十 

序号 产品 品种及单位 2014.6.13价格 周涨幅 月涨幅 

1 液氯 华东地区（元/吨） 600 33.33% -29.41% 

2 合成氨 江苏工厂（元/吨） 2700 7.57% 10.20% 

3 液化气 长岭炼化（元/吨） 6200 5.08% 4.55% 

4 环氧氯丙烷 华东地区（元/吨） 12500 4.17% 26.26% 

5 VCM CFR 东南亚（美元/吨） 940 3.52% 1.08% 

6 磷酸二铵 西南工厂 64%褐色（元/吨） 2950 3.51% 7.27% 

7 苯胺 华东地区（元/吨） 10800 3.35% -6.49% 

8 合成氨 河北新化（元/吨） 2320 3.11% 3.11% 

9 磷酸一铵 西南工厂粉状 60%（元/吨） 2350 2.17% 11.90% 

10 苯酚 华东地区（元/吨） 12700 1.60% 13.39% 

 

表格 2：一周化工产品价格跌幅前十 

序号 产品 品种及单位 2014.6.13价格 周涨幅 月涨幅 

1 顺丁橡胶 华东（元/吨） 13200 -5.04% 3.94% 

2 硫磺 CFR 中国合同价（美元/吨） 152 -5.00% -1.94% 

3 硫磺 CFR 中国现货价（美元/吨） 152 -5.00% -1.94% 

4 硝酸 华东地区（元/吨） 1450 -4.61% -4.61% 

5 二甲苯 FOB 韩国（美元/吨） 1156 -3.99% -3.71% 

6 顺丁橡胶 山东（元/吨） 13100 -3.68% 3.97% 

7 天然橡胶 上海市场（元/吨） 13300 -3.45% -3.97% 

8 环氧丙烷 华东（元/吨） 13100 -2.96% 6.94% 

9 原油 布伦特（美元/桶） 102.01 -2.87% -3.78% 

10 盐酸 华东盐酸(31%)（元/吨） 185 -2.63% -5.13% 
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图 1：国际市场原油期货价格走势 
 

 

 

图 2：国际市场天然气期货价格走势 

  

数据来源：华融证券  数据来源：华融证券 

 

 

图 3：棉花价格走势 
 

 

 

图 4：天然橡胶价格走势 

  

数据来源：华融证券  数据来源：华融证券 

 

 

图 5：尿素价格走势 
 

 

 

图 6：HDPE价格走势 

  

数据来源：华融证券  数据来源：华融证券 
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图 7：涤纶 FDY 价格走势 
 

 

 

图 8：草甘膦价格走势 

  

数据来源：华融证券  数据来源：华融证券 

 

图 9：液氯价格走势 
 

 

图 10：二氯甲烷价格走势 

  

数据来源：华融证券  数据来源：华融证券 

 

2.市场走势：行业指数跑赢大盘，日化、粘胶等子行业涨幅居前 

上周基础化工（中信）行业指数收于 2974.97，上涨 3.28%，同期沪深 300 指

数上涨 1.27%，行业指数涨跌幅跑赢大盘。其中钾肥子行业上涨 13.06%，民爆用品

和无机盐子行业指数分别上涨 7.80%和 7.00%，印染化学品、磷肥等子行业跌幅较

大，分别下跌 1.29%、1.09%。 

上周基础化工(中信)板块中，共有 158 支股票上涨，17 支保持平盘，而下跌

的股票 35支，上涨股票数占比 75.24%。天龙集团、久联发展、金牛化工、青岛金

王和金路集团涨幅居前，分别上涨了 26.33%、21.02%、17.29%、17.15%和 16.06%；

乐凯胶片、建新股份、泸天化、北化股份和浙江龙盛跌幅居前，分别下跌了 7.17%、

5.28%、4.08%、3.71%和 3.38%。 
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图 11：中信一级子行业涨跌幅 
 

 

 

图 12：基础化工三级子行业涨跌幅 

  

数据来源：Wind，华融证券  数据来源：Wind，华融证券 

 

表格 3：基础化工行业个股涨跌幅前 5名 

公司代码 涨幅前五名 周涨跌幅 公司代码 跌幅前五名 周涨跌幅 

300063.SZ 天龙集团 26.33% 600135.SH 乐凯胶片 -7.17% 

002037.SZ 久联发展 21.02% 300107.SZ 建新股份 -5.28% 

600722.SH 金牛化工 17.29% 000912.SZ 泸天化 -4.08% 

002094.SZ 青岛金王 17.15% 002246.SZ 北化股份 -3.71% 

000510.SZ 金路集团 16.06% 600352.SH 浙江龙盛 -3.38% 

数据来源：Wind，华融证券 

3.新三板化工行业公司交易情况 

表格 4：新三板化工行业公司交易情况 

代码 名称 周收盘价（元/股） 周成交量（股） 周成交额（元） 

430020 建工华创 9.50 0 0 

430056 中航新材 4.02 0 0 

430060 永邦科技 5.20 0 0 

430097 赛德丽 7.94 1 0 

430098 大津股份 2.70 0 0 

430108 精耕天下 8.12 0 0 

430141 久日化学 5.70 100 0 

430143 武大科技 2.19 0 0 

430372 泰达新材 23.72 0 0 

430429 星业科技 12.23 0 0 

数据来源：Wind，华融证券 
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4.行业及公司新闻 

甲醇上涨之路较艰难 

上周甲醇期货主力合约在天然气涨价、国外装置出现故障以及内地甲醇运费上

涨等利好消息的带动下，一举上行到震荡区间上沿 2850 元附近，虽然未来炒作的

利多因素仍存，但在供给稳增、库存高位和下游需求不佳的情况下，甲醇上涨之路

将会艰难加剧，后期回归弱势的可能性较大。 

  首先，国内开工率保持高位，进口量恢复到较高水平，国内供给充足，检

修高峰未带来产量减少，供给压力仍大。国内甲醇开工率在 2014 年以来保持 60%

以上的高位水平，在近期装置检修集中的情况下开工率依然维持在 58%左右，相比

往年的开工来看处于相对高位。2014年 7月份国内甲醇产量达到 316.27万吨，同

比增加 34%，国内甲醇产量高速增加。2014年 7月份国内甲醇进口量为 63.3万吨，

相比 6 月增加 23万吨，出口 4万吨，相比 6 月增加 1.1万吨，净进口量恢复。由

于国内产量增加与进口量恢复港口库存达到历史高位，近期可统计的港口库存达

100 万吨。近期马来西亚和伊朗等地的甲醇装置检修，将会影响后期的进口量，港

口库存高位将会减少该因素的影响。从供给端来看，国内甲醇价格压力仍较大。 

  其次，下游开工有所恢复，但主要下游开工仍在低位，而未来的新型下游

利好预期落空。截止到 8月 15日，国内甲醛开工率下降 0.4%至 41.65%，醋酸开工

率抬升 4%至 69.7%，二甲醚开工稳定在 52.5%。总体而言，甲醛开工率较低，醋酸

偏高，二甲醚中位偏下，传统下游对甲醇的需求偏弱，而近期公布的房地产数据较

差，将会影响板材等的消费。今年预期的山东两套需外购甲醇的甲醇制烯烃装置在

目前仍未有采购甲醇的动静，据相关人士了解，今年开工的可能性不大，即使试车

正常也不会满负荷运行。目前甲醇需求有向好预期的可能性在于甲醇汽油和甲醇制

汽油项目的开工。因此，甲醇需求端存在好转的可能性，但对甲醇需求的带动以及

对甲醇库存的消化程度高于预期的可能性较低。 

  最后，甲醇期现价差和跨期价差将会压制价格的进一步上行。从跨期价差

来看，甲醇是少数的远期升水的工业品，远期升水的因素反映了对甲醇制烯烃的预

期、还有冬季用气紧张气头和企业开工下滑、冬季甲醇消费好转等，目前甲醇 1501

合约比 1409 合约升水约 233 元/吨，相比华东现货价格升水 200元/吨左右。各远

期的升水因素从目前来看将会逐渐弱化，山东甲醇制烯烃项目年内开工可能性较小，

随着国内煤制甲醇的不断扩产以及开工下滑影响将弱化，目前国内经济增速下滑、

房地产新开工下滑最终的下游需求好转的可能性不大。 

（资料来源：中国证券报） 
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中国 PP、PE产能提升 价格将受掣肘 

「预计今年下半年中国将新增 120 万吨/年的 PE 产能以及 270 万吨/年的 PP

产能，占今年全国计划新增总产能的绝大部分」 

市场人士预计，随着中国聚合物产能日益提升，近期内聚乙烯（PE）和聚丙烯

（PP）市场价格将承压，但原料乙烯（C2）和丙烯（C3）成本上涨或可支撑塑料产

品价格保持坚挺。 

    根据安迅思数据，7月 11日的线性高压聚乙烯（LLDPE）估价在 1585-1595美

元/吨（CFR 中国），比 6月 13 日上涨了 35 美元/吨；拉丝级 PP估价在 1520-1540

美元/吨（CFR中国），比前 4周上涨了 15-20美元/吨。 

    而同期内的原料乙烯和丙烯价格涨幅则要大得多。根据安迅思数据，7 月 11

日的丙烯估价在 1450-1465美元/吨（CFR东北亚），比一个月前上调了 35-40美元

/吨；乙烯价格则达 1520-1540 美元/吨（CFR 东北亚），4 周内累计上涨了 80-90

美元/吨。 

    根据安迅思数据，预计今年下半年中国将新增 120万吨/年的 PE产能以及 270

万吨/年的 PP产能，占今年全国计划新增总产能的绝大部分。 

  2014 年全年新增的 PE 和 PP 产能将分别达到 220 万吨/年和 350 万吨/年，其中

包括陕西延长石油集团于 7月 17日投产的 30万吨/年 PP装置和 30万吨/年 LLDPE

装置。延长集团在陕西省的另一套 30 万吨/年的 PP装置和一套 30万吨/年的低压

聚乙烯（HDPE）装置已分别于 6月 30日和 7月 1日开工。 

    此外，茂名石化位于广东省的 20 万吨/年的新 PP 装置计划于 7月底或 8月初

投产，而中石化石家庄炼化也计划在此期间把其位于河北省的 20 万吨/年 PP 装置

投入生产。 

需求淡季与扩建热潮的反差 

与产能扩建热潮形成对比的，是当前中国所处的季节性需求淡季。通常在 6-8

月的夏季期间，政府为保障居民用电会采取限电措施限制工业用电，从而迫使工厂

削减生产。 

    PP 产品广泛应用于家电和塑料管中。市场人士表示，对洗衣机用的嵌段共聚

PP 的需求或要到 8月底方会回暖。 

    有玩家表示，盛夏时节建筑业活动低迷，导致聚合物需求普遍疲弱。不过，部

分聚合物产品的需求或将在一定程度上走旺，如用于制作塑料棚膜的薄膜级 LLDPE

和用于冷饮包装的珠光双向拉伸聚丙烯（BOPP）等。 

    同时，一位本地贸易商表示，即将到来的 9月收获季节也有望带旺用于塑料编

织袋的拉丝级 PP需求。 

（资料来源：安迅思） 
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国内首套甲醇制烯烃 PVC装置年底投产 

「甲醇制烯烃的技术借助于充裕的煤炭或者天然气资源获取相对低价的乙烯，

进而实现低能耗、低污染的生产」 

近期，安迅思从山东阳煤恒通处了解到，其目前新建的 30 万吨/年甲醇制烯烃

PVC 装置已处于紧密建设阶段，装置将于 2014 年底投产试车，若届时正式投产，

它将成为国内 PVC市场首套采用甲醇制烯烃工艺产 PVC的装置。 

该销售经理表示，“等新装置一旦投产开车，届时原有的电石法 12万吨/年的

PVC 装置将全线停车。”该经理补充到，“目前电石法 PVC 市场的竞争非常激烈，

市场基本都是靠低价策略来实现销售，再雄厚的企业也禁不住长期的亏损，所以我

们只能想办法来转型了。” 

目前国内 PVC市场供过于求现象十分严峻。近两年来，产能扩张速度虽有所放

缓，但需求面也表现欠佳，尤其 2014 上半年以来，房地产市场频传利空消息，终

端市场例如管材、型材、片材、薄膜类市场均受到不同程度的波及，订单减量现象

较为普遍。 

PVC树脂粉主要是由氯乙烯通过自由基聚合而来的，一般现在行业内根据氯乙

烯单体的获得方法分为电石法、乙烯法和进口（VCM、EDC）单体法。而据安迅思数

据显示，2014年上半年，国内电石法 PVC市场成交更是突破了 2008年以来的最低

点，在今年 3 月份下旬，以华东地区为例，电石法成交价仅在 5730-5880 元/吨现

汇自提。即使对于含自备电厂，自供电石的西北企业来说，当时也均处于倒挂经营

状态，单纯就 PVC而言，企业平均亏损额在 75-220元/吨左右。而乙烯法工厂方面，

其在今年 3月的亏损额更是达到了 400-600元/吨。 

“现在西北货源很多都销往山东来，尤其市场这么低迷的情况下，低价货源直

接冲击到这边市场，我们的价格就只能被动跌价。”该销售经理无奈的说道。 

安迅思了解到，截止目前山东地区处于正常运行的电石法 PVC 企业仅剩 6 家，

除山东信发设计产能在 60 万吨/年，其余均为中小规模企业。其中山东滨州海洋

20 万吨/年装置由于亏损严重，已于今年 3 月份停车。山东当地 PVC工厂多数采用

电石法工艺生产，而受地理位置所限，原料电石基本来源于外购，因此与拥有资源

优势西北企业相比，当地企业成本负担更显得沉重。 

该经理还表示，此次山东阳煤恒通的甲醇制烯烃装置是针对其原料方面重新改

造，放弃了高耗能高污染的电石，转而采用以甲醇为原料制取乙烯和丙烯，采用乙

烯氧氯化法继而实现 PVC的生产。“企业后续规划的话是打算外购甲醇，但目前甲
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醇的价格也比较高，成本上面一定会有压力；后期也会考虑通过集团内部解决，这

样可以缓解一部分成本的压力。”该经理补充道。 

诚然目前甲醇制烯烃工艺对于 PVC市场来说仍属于新鲜事物，目前 MTO项目多

被推广应用于 PP或者 PE市场，据安迅思不完全统计，未来两年内，国内新增 MTO

项目的产能将达到 662万吨/年。 

但长远思考来看，随着国家对环保的重视程度而言，后期对于高耗能的电石法

PVC 项目的把控将更为严格，而电石法市场竞争的激烈程度在本文前段部分也有所

提及。至于乙烯法市场方面，据安迅思了解到，目前国内乙烯法 PVC市场除上海氯

碱和宁波韩华直接采用乙烯生产外，其他均通过外采 VCM 和 EDC 来进行生产加工。

而近年来石油价格持续走高，带动乙烯价格高位，使得多数企业望而却步，而成本

和销售的倒挂企业只得维持低负荷运营。 

甲醇制烯烃的技术经过多年研究，现已处于较成熟阶段，它摒弃了传统的石油

为原料制取烯烃路线，而是借助于充裕的煤炭或者天然气资源获取相对低价的乙烯，

进而实现低能耗、低污染的生产。对于供过于求，竞争激烈的 PVC市场来说，这一

工艺的推广或许会带来新的革命。 

（资料来源：安迅思） 

 

5.投资建议 

推荐关注近期价格反弹的钛白粉等相关子行业。 

6.风险提示 

原油价格波动、宏观经济下滑带来的风险。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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