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报告要点： 

 原油、天然气价格震荡上行 

上周虽然美国公布原油库存增多，但受美元指数走软影响布伦特原油收于

123.99美元/桶，同比上涨0.44%；纽交所天然气价格收于4.41美元/百万英热单位，

同比上涨5.05%；中国棉花价格328指数收于28721，下跌2.01%。 

 下游化学品涨跌互现 

上周涨幅前三品种为醋酸酐（20.00%）、醋酸乙烯（13.10%）和硫酸（CFR

西欧/北欧合同价，12.90%），跌幅前三品种为甲基环硅氧烷（-6.52%）、三聚磷

酸钠（-6.45%）和硫酸（-6.15%）；化工行业4月份开工率方面，农药、氯碱行业

开工率环比整体提高，聚氨酯上游开工率环比下降，下游产品开工率提高。开工

率环比增幅较大的品种有草甘膦和磷矿石，跌幅较大的品种有环氧丙烷。 

 投资建议 

醋酸：上周醋酸及其下游醋酸乙烯、醋酐、醋酸乙酯和醋酸丁酯价格均保持

较大幅度上涨，一方面是国内醋酸供应由于塞拉尼斯停产紧张；另一方面，作为

溶剂，醋酸乙酯和醋酸丁酯在发达国家用来替代有毒性的甲乙酮和甲苯，随着国

内甲乙酮价格不断上涨，预计占国内醋酸下游消费23%左右的醋酸乙酯和醋酸丁

酯的需求增长会拉动上游醋酸需求。建议关注：华鲁恒升、丹化科技、云维股份。

氯碱：纯碱的下游40%左右为玻璃，2011年我国玻璃产量同比大幅提高将会

带动纯碱市场的发展，建议关注：山东海化。 
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一. 行业及公司动态 

行业： 

2011 年 4 月 22 日，国家能源局举行一季度能源经济形势发布会。会议指出：1、石油供应稳步增长，一季

度全国累计生产原油 5135.6 万吨，同比增长 6.7%；进口原油 6341 万吨，增长 11.9%；累计加工原油 11147.8

万吨，增长 10.2%；累计生产汽油 1989.3 万吨、柴油 4130.2 万吨和煤油 429.6 万吨，分别增长 8.2%、11.5%和

5.1%；2、成品油消费逐渐转旺，年初受天气影响，基建、农业用油需求回落，春运前后汽油消费走出低谷，2

月下旬以来，随着天气转暖，工业生产加速，物流、基建、春耕用油增加，商务和个人旅游出行率提高，成品

油需求明显回升，一季度成品油表观消费量约为 6500 万吨，同比增长约 13%；3、冬季用气高峰平稳度过，一

季度全国累计生产天然气 274.3 亿立方米，同比增长 12.1%，1 月份受低温天气影响，全国天然气需求量创历史

新高，华北地区日最高用气量达到 8247 万立方米，较去年峰值增加 803 万立方米，增长 10.8%；进入 3 月份，

取暖季结束，民用天然气需求量明显减少。 

会议指出，二季度是成品油消费旺季。“三夏”、工矿企业、建筑施工和物流运输生产经营活跃，加之各地“十

二五”规划项目陆续开工，将拉动柴油需求增长。尽管一些鼓励汽车消费的优惠政策已经停止，部分一线城市出

台了乘用车限购政策，但二、三线城市正在成为汽车消费的主力。预计 2011 年全国汽车销量将接近 2000 万辆，

比上年增长 11%。考虑到民用汽车保有量已超过 9000 万辆，天气转暖后出行还将增加，汽油消费将保持较快

增长。预计上半年成品油表观消费量将达到 1.3 亿吨左右，同比增长 9%左右；全年表观消费量将达到 2.65 亿

吨左右，比上年增长 8%左右。目前北方取暖季已结束，春耕生产对化肥用气需求有所增加，但总体上天然气

消费将在迎峰度夏高峰前迎来淡季。预计全年天然气产量 1040 亿立方米左右，比上年增长 7.5%左右。   

公司 

2011 年 4 月 19 日，天晟新材公告称天晟新材计划与思瑞安复合材料（中国）有限公司（以下简称“思瑞安

中国”）共同出资设立思强赛复合材料（上海）有限公司（以下简称“思强赛”或“控股子公司”），主要从事 X-PVC 

泡沫、轻木（Balsa）等复合材料的经销业务。控股子公司注册资本为 5000 万元，由天晟新材出资 2505 万元，

占 50.1%股权，思瑞安中国出资 2495 万元，占 49.9%股权。 

控股子公司存续和经营的宗旨是在中国进行结构芯材的市场开发和销售，利用先进的经营理念和科学的管

理技术，为双方获得满意的投资收益。控股子公司的经营活动区域为中国大陆，不包括香港、澳门和台湾以及

中国领域之外的其他国家和地区（以下简称“区域”）。在双方合资协议生效日起，思瑞安复合材料集团获得在中

国大陆以外独家经销天晟新材生产的 X-PVC（Strucell-P 斯强赛）结构泡沫的境外经销协议，该境外经销协议的

延展是基于思瑞安复合材料集团在约定时间段内销售的天晟新材生产的 X-PVC 结构泡沫的数量。 

目前，结构泡沫材料主要应用于风力发电、航空工业、轨道交通、游艇等行业。由于结构泡沫芯材的高端

市场定位，加之结构泡沫芯材行业的高投入和高技术含量，使目前全球结构泡沫芯材市场被少数公司垄断经营

未来随着下游行业需求的增加，供不应求的局面将继续保持。随着发展中国家经济快速发展和全球化影响，发

展中国家逐渐成为结构泡沫芯材消费大国，尤其在风力发电产业进入黄金增长期，中国和印度在未来几年将成

为全球结构泡沫芯材市场消费的主要拉动力量。尽管产能在扩张，但随着下游行业需求的快速增长，结构泡沫

芯材的市场容量也不断扩大，预计未来结构泡沫芯材行业仍将出现一定的产能缺口，预计到 2012 年，全球仍然

存在较大产能缺口，其年复合增长率为 24.97%。随着风能产业的蓬勃发展和其他行业的需求拉动，这种增长趋

势还将持续下去。 

二. 化工产品价格走势 
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图表 1-4 大宗原材料价格走势图 

数据来源：Wind、恒泰研发中心

 

数据来源：Wind、恒泰研发中心

 

数据来源：Wind、恒泰研发中心 数据来源：Wind、恒泰研发中心

图表 5  上周涨、跌幅前三十名产品 

2011 年 4 月 与上周同比 与上月同比 
序号 产品 单位 

22 日 同期 同期 

1 醋酸酐 华东地区（元/吨） 7800 20.00% 47.17% 

2 醋酸乙烯 华东（元/吨） 9500 13.10% 18.75% 

3 硫酸 CFR 西欧/北欧合同价（欧元/吨） 87.5 12.90% 12.90% 

4 醋酸 华东地区（元/吨） 5350 10.31% 50.70% 

5 尿素 波罗的海(小粒散装) 342.5 5.38% 5.38% 

6 天然气 NYMEX 天然气(期货) 4.412 4.75% 3.71% 

7 三氯乙烯 华东地区（元/吨） 11500 4.55% 4.55% 

8 BDO 三维散水价（元/吨） 25000 4.17% 4.17% 

9 磷酸一铵 四川金河粉状 55%（元/吨） 2750 3.77% 0.00% 

10 钛白粉 金红石型 R-248 攀钢钛业(元/吨) 22800 3.64% 15.74% 

11 尿素 河南心连心(小颗粒)（元/吨） 1990 3.11% 2.05% 
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12 苯乙烯 华东地区（元/吨） 10900 2.83% 3.81% 

13 氟化铝 河南地区（元/吨） 10900 2.83% 3.81% 

14 纯苯 FOB 韩国（美元/吨） 1217 2.79% 3.31% 

15 电石 华东地区（元/吨） 4000 2.56% 6.10% 

16 尿素 江苏恒盛(小颗粒)（元/吨） 2000 2.56% 2.56% 

17 国际汽油 新加坡（美元/桶） 131.35 2.55% 8.71% 

18 PVA 国内聚乙烯醇（元/吨） 17000 2.41% 8.97% 

19 原油 WTI（美元/桶） 112.29 2.40% 6.97% 

20 草甘膦 浙江新安化工（元/吨） 22000 2.33% 0.00% 

21 丙酮 华东地区高端（元/吨） 9050 2.26% 7.74% 

22 环氧丙烷 华东（元/吨） 16050 2.23% 2.88% 

23 国际石脑油 新加坡（美元/桶） 118.22 2.14% 9.64% 

24 二甲苯 FOB 韩国（美元/吨） 1332.5 2.07% 8.73% 

25 VCM CFR 东南亚（美元/吨） 1141 1.78% 18.12% 

26 丁苯橡胶 中油华东兰化 1500（元/吨） 27000 1.50% 7.14% 

27 重质纯碱 华东地区（元/吨） 1800 1.41% 2.86% 

28 国际柴油 新加坡（美元/桶） 140.82 1.24% 5.31% 

29 甲苯 华东地区（元/吨） 8850 1.14% 8.26% 

30 丁苯橡胶 山东 1502（元/吨） 27500 1.10% 7.84% 

2011 年 4 月 与上周同比 与上月同比 
序号 产品 单位 

22 日 同期 同期 

1 甲基环硅氧烷  DMC 华东（元/吨） 21500 -6.52% -4.44% 

2 三聚磷酸钠 兴发集团工业级 95%（元/吨） 5800 -6.45% -6.45% 

3 硫酸 浙江巨化 98%（元/吨） 610 -6.15% -6.15% 

4 氨纶 40D 华东（元/吨） 55000 -6.03% -16.15% 

5 硫酸 浙江巨化 105%（元/吨） 640 -5.88% -5.88% 

6 硫酸 苏州精细化 98%（元/吨） 600 -4.76% -4.76% 

7 硫酸 苏州精细化 105%（元/吨） 650 -4.41% -4.41% 

8 硝酸铵 华北地区（元/吨） 2250 -4.26% -8.16% 

9 甲醇 华东地区（元/吨） 2685 -4.11% -0.92% 

10 TDI 华东（元/吨） 19900 -2.93% -8.51% 

11 己内酰胺 华东 CPL（元/吨） 27300 -2.85% -4.55% 

12 环氧氯丙烷 华东地区（元/吨） 14400 -2.70% -4.95% 

13 PTA 华东（元/吨） 10800 -2.70% -6.90% 

14 PET 切片 华东（元/吨） 13050 -2.25% -3.33% 

15 锦纶切片 华东（元/吨） 30500 -2.24% -2.56% 

16 粘胶短纤 1.5D*38mm 华东（元/吨） 23500 -2.08% -16.81% 

17 棉花 CCIndex(328) 28721 -2.01% -6.07% 

18 合成氨 河北新化（元/吨） 2850 -1.72% -5.00% 

19 锦纶 FDY 华东 70D/24F（元/吨） 35900 -1.64% -2.18% 
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20 天然橡胶 上海市场（元/吨） 38900 -1.52% 6.28% 

21 二氯甲烷 华东地区（元/吨） 7100 -1.39% 18.33% 

22 MEG 华东（元/吨） 8630 -1.37% -10.10% 

23 LLDPE 余姚市场 7042/吉化（元/吨） 11000 -1.35% 0.92% 

24 ABS 华东地区（元/吨） 18000 -1.23% -3.33% 

25 锦纶 POY 华东（元/吨） 34000 -1.16% -1.45% 

26 锦纶 DTY 华东 70D/24F（元/吨） 37500 -1.06% -1.32% 

27 尿素 川化集团(小颗粒)（元/吨） 1980 -1.00% -3.41% 

28 涤纶短丝 1.4D*38mm 华东（元/吨） 13720 -0.94% -6.35% 

29 涤纶 FDY 华东 68D/24F（元/吨） 16450 -0.90% -6.27% 

30 纯砒啶 华东（元/吨） 29000 -0.85% -1.69% 

  数据来源：百川资讯、恒泰研发中心 

三. 近五个月石油化工行业装置开工率情况统计 

图表 6  近五个月石油化工行业装置开工率情况统计 

产业 品种 2010.12 2011.01 2011.02 2011.03 2011.04 

成品油 80% 83% 80% 82% 87% 

石脑油 85% 78% 78% 82% 86% 

基础油 64% 73% 74% 68.7% 72.30% 

燃料油 63.8% 60.6% 59.6% 62.5% 61.70% 

石油焦 73% 77% 78% 75% 76% 

沥青 46.1% 46.9% 44.1% 44.2% 58.80% 

溶剂油 95% 75% 60% 70% 80% 

液化气 83% 85% 80% 81% 78% 

石蜡 76% 77% 78% 74% 81% 

石油 

硫磺 90% 92% 90% 93% 90% 

甲醇 57% 57% 57% 65% 64% 

二甲醚 36% 40% 43% 39% 39% 

甲醛 58% 45% 30% 68% 67% 

醋酸 87% 84% 63% 56% 64% 

苯酐 65% 68% 70% 75% 70% 

DOP 48% 46% 53% 60% 60% 

丁辛醇 96% 96% 98% 98% 97% 

酚酮 85% 95% 100% 100% 97% 

纯苯 83% 83% 85% 70% 75% 

甲苯 85% 85% 88% 89% 91% 

二甲苯 85% 85% 88% 89% 91% 

丙烯 80% 64% 46% 62% 62% 

化工 

丁二烯   88% 86% 90% 89.50% 
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苯乙烯 78% 77% 88% 88% 88% 

硫酸 93% 97% 95% 81% 88% 

电石 49% 55% 57% 67% 65% 

丁苯橡胶 85% 85% 85% 90% 85% 

顺丁橡胶 90% 90% 90% 95% 90% 

丁基橡胶 85% 80% 80% 80% 80% 

丁腈橡胶 80% 50% 50% 60% 60% 

橡胶 

SBS 85% 80% 80% 85% 80% 

草甘膦 45% 35% 30% 27% 38% 
农药 

百草枯 80% 80% 80% 75% 70% 

纯碱 77% 78% 75% 75% 81% 

烧碱 78% 78% 75% 76% 88% 氯碱 

盐酸 78% 80% 76% 81% 89.90% 

聚乙烯 89% 81% 89% 88% 86% 

聚丙烯粒料 87% 81% 85% 90% 91% 

聚丙烯粉料 85% 88% 86% 85% 90% 

聚氯乙烯 53% 50% 56% 55% 57% 

塑料 

BOPP 89% 89% 88% 85% 90% 

酸洗苯 45% 45% 37% 45% 33% 

加氢苯 65% 75% 73% 75% 52% 

顺酐装置 85% 75% 75% 70% 64% 

焦化企业 68% 72% 72% 70% 75% 

煤焦油深加工 60% 60% 60% 55% 65% 

煤化工 

炭黑装置 70% 70% 68% 65% 68% 

TDI 90% 75% 81% 80% 83% 

MDI 47% 57% 88% 93% 93% 

BDO 71% 59% 57% 63% 63% 

DMF 80% 44% 72% 89% 90% 

丁酮（MEK） 73% 73% 79% 78% 75% 

己二酸（AA） 88% 88% 76% 90% 92% 

聚醚（PPG） 79% 74% 79% 70% 70% 

环己酮 91% 79% 77% 81% 73% 

环氧丙烷（PO） 90% 88% 85% 93% 61% 

苯胺 67% 57% 78% 71% 68% 

聚氨酯 

环氧乙烷（EO） 87% 86% 100% 100% 90% 

二铵 80% 90% 85% 90% 90% 

复合肥 60% 60% 60% 60% 60% 

钙镁磷肥 40% 40% 50% 70% 70% 

合成氨 67% 70% 60% 70% 65% 

黄磷 35% 30% 40% 30% 45% 

化肥 

磷矿石 45% 30% 30% 45% 70% 
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硫酸钾 80% 80% 80% 75% 75% 

磷酸   60% 50% 70% 80% 60% 

磷酸氢钙 65% 90% 60% 70% 70% 

氯化钾 30% 10% 10% 10% 50% 

尿素 80% 65% 70% 70% 65% 

普钙 60% 60% 50% 85% 75% 

三聚磷酸钠 50% 70% 70% 60% 50% 

三聚氰胺 80% 65% 70% 70% 76% 

硝酸钾 90% 80% 80% 80% 80% 

一铵 60% 50% 60% 80% 70% 

重钙 30% 30% 100% 100% 100% 

六偏磷酸钠 50% 65% 60% 60% 20% 

碳铵 60% 70% 65% 65% 68% 

硝酸 50% 50% 70% 70% 65% 

硝酸铵 80% 90% 90% 90% 85% 

硫基复合肥 60% 65% 60% 60% 60% 

硫酸钾镁 30% 30% 30% 30% 30% 

氯化铵 65% 70% 75% 75% 75% 

氯基复合肥 60% 55% 60% 60% 60% 

数据来源：百川资讯、恒泰研发中心 

四. 上周化工板块表现 

图表 7 最近一周各板块涨跌幅（流通市值加权平均）%   图表 8  最近一月各板块涨跌幅（流通市值加权平均）% 

数据来源：Wind、恒泰研发中心 数据来源：Wind、恒泰研发中心

 

图表 9  板块市盈率（TTM,整体法，剔除负值） 
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数据来源：Wind、恒泰研发中心

 

图表 10  一周涨、跌幅前十名股票 

股票 涨幅（%） 股票 跌幅（%） 

氯碱化工 16.7354 辉丰股份 -14.5776 

永太科技 15.7751 *ST 金化 -14.207 

宏达新材 14.3216 多氟多 -13.5952 

天晟新材 11.9798 三爱富 -11.8258 

康得新 11.5445 巨化股份 -11.5726 

东方锆业 10.7737 湘潭电化 -11.1575 

南京化纤 10.278 大成股份 -11.0474 

太极实业 8.7087 当升科技 -9.9266 

渝三峡 A 8.05 三友化工 -8.9371 

*ST 得亨 7.993 沧州明珠 -8.9235  
数据来源：Wind、恒泰研发中心

 

 

 

 

 

图表 11  近期限售解禁股 
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代码 简称 
解禁日

期 

解禁数量(万

股) 
总股本 流通 A 股

占比

(%) 
解禁股份类型 

300169 
天晟新

材 
2011-4-25 470 9350 1880 20.10695 首发机构配售股份 

002224 三力士 2011-4-25 9900 13320 3420 25.67568 
首发原股东限售股

份 

600155 
*ST 宝

硕 
2011-4-26 19064.32 41250 22185.68 53.78347 股权分置限售股份 

300072 
三聚环

保 
2011-4-27 2695.67 9727 2500 25.70166 

首发原股东限售股

份 

002395 
双象股

份 
2011-4-29 903.1905 8940.3 2250 25.16694 

首发原股东限售股

份 

300174 
元力股

份 
2011-5-3 330 6800 1370 20.14706 首发机构配售股份 

002226 
江南化

工 
2011-5-6 5347.843 13995.97 8648.124 61.79011 

首发原股东限售股

份 

002014 
永新股

份 
2011-5-11 56.888 18301.92 18116.4 98.98636 股权激励限售股份 

600458 
时代新

材 
2011-5-18 4048 23515.52 16738.31 71.17982 

定向增发机构配售

股份 

002408 
齐翔腾

达 
2011-5-18 2400 25956 6500 25.04238 

首发原股东限售股

份 

002407 多氟多 2011-5-18 5196.76 10700 2700 25.23364 
首发原股东限售股

份 

300082 
奥克股

份 
2011-5-20 2700 25920 6480 25 

首发原股东限售股

份 

000949 
新乡化

纤 
2011-5-20 4917.7 63786.27 58855.39 92.26969 

定向增发机构配售

股份 

300180 
华峰超

纤 
2011-5-23 800 15800 3200 20.25316 首发机构配售股份 

601216 
内蒙君

正 
2011-5-23 2400 64000 9600 15 首发机构配售股份 

002411 九九久 2011-5-25 4148.4 12900 3270 25.34884 
首发原股东限售股

份 

002409 
雅克科

技 
2011-5-25 688 11088 2800 25.25253 

首发原股东限售股

份 

600389 
江山股

份 
2011-5-25 9194.4 19800 10605.6 53.56364 股权分置限售股份 

002243 
通产丽

星 
2011-5-30 13944.36 25806.9 10508.94 40.72145 

首发原股东限售股

份  
数据来源：Wind、恒泰研发中心
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1、重要声明 

本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券研发中心力求准确可靠，但对这些数据的准确

性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户

特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报

告仅向特定客户传送，未经恒泰证券研发中心授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可

能承担法律责任。 

 

2、评级说明 

类别 评级 标准 

买入 未来 6 个月内公司股价相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

增持 未来 6 个月内公司股价相对沪深 300 指数涨幅 0-10% 

观望 未来 6 个月内公司股价与沪深 300 指数涨幅持平 
公司投资评级 

减持 未来 6 个月内公司股价相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

强于大市 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数涨幅 5%以上 

中性 未来 6 个月内行业指数于沪深 300 指数涨幅持平 行业投资评级 

弱于大市 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数跌幅 5%以上 

 

3、联系方式 

 

恒泰证券研发中心 

地址：上海市浦东新区松林路 357 号通茂大酒店 26 楼 

邮编：200122 

联系电话：021-68405209 

电子邮件：huanglu@cnht.com.cn 
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