
 

 

投资要点： 
 甲乙酮价格虚高，或于近期回落，并迎来深幅回调。 

报告摘要： 
 甲乙酮价格虚高。目前，国内部分企业甲乙酮报价已经达到 1.8 万元

/吨，甲乙酮报价创出历史新高，甲乙酮对丙酮、苯的比价，甲乙酮

国内市场报价和进出口单价的比价均创历史新高。 
 甲乙酮价格或于近期回落。随着亚运会的结束，华南地区甲乙酮整体

供应逐步恢复，与此同时，下游逐步步入消费淡季，甲乙酮价格缺乏

有力支撑。 
 甲乙酮价格或迎来深幅回调。甲乙酮整体供需平衡偏松，由于今年甲

乙酮价格不正常偏高，茂名石化、辽宁锦化、浙江台塑以及齐翔腾达

等企业均有扩能计划，合计新增产能接近 45 万吨，预计 2011 年将会

迎来甲乙酮的绝对过剩，市场价格或出现深幅回调，时点或在 2~3

月份。 

 

 
重点公司 股价 10EPS 11EPS 12EPS 评级 变动 

齐翔腾达 42.3 1.42 1.75 2.43 中性

天利高新 10.3 0.36 0.6 0.7 推荐
 

分析师 
柴沁虎  
电话：010-88085958  
chaiqinhu@hysec.com 
康铁牛  
电话：010-88085991  
kangtieniu@hysec.com  
祖广平  
电话：010-88085610  
zuguangping@hysec.com  
张延明  
电话：010-88085223  
Email：zhangyanming@hysec.com
 

市场表现 

相关研究 
 

 

-27%

-7%

13%

Dec/09 Apr/10 Aug/10

2009/12/16～2010/12/16

上证指数 化工

化工行业/简评报告 2010 年 12 月 16 日

甲乙酮价格虚高，近期或深度回调 
推荐维持 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 



 化工行业/简评报告
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 2 页  共 7 页 

目录 

一、甲乙酮价格可能虚高 .................................................................................................................................................. 4 

二、甲乙酮价格近期可能回落，并深幅回调 ................................................................................................................... 5 

 



 化工行业/简评报告
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 3 页  共 7 页 

插图 

图 1：国内甲乙酮价格 ........................................................................................................................................................ 4 
图 2：国内甲乙酮进出口价格 ............................................................................................................................................ 4 
图 3：国内甲乙酮进出口数量 ............................................................................................................................................ 5 
图 4：国内甲乙酮以及丙酮价格 ........................................................................................................................................ 6 
 



 化工行业/简评报告
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 4 页  共 7 页 

由于美国需求回升以及国外的一些主力装置停车，今年的甲乙酮价格持续走高。目前

部分企业的报价已经达到18000元/吨。 

我们认为公司的甲乙酮价格可能被高估，存在回调风险，2011年2~3月份是甲乙酮回

调的可能时点，合理的价格当在8000元/吨左右。 

一、甲乙酮价格可能虚高 

目前，国内部分企业的甲乙酮报价已经达到18000元/吨，创出历史新高，并且甲乙酮

对丙酮和苯的比价超过2倍。 

图 1：国内甲乙酮价格 

资料来源：化工信息中心、宏源证券 

但是，我们注意到10年以来，甲乙酮出口单价保持在8000元/吨左右，进口单价保持

在10000元/吨左右，进出口单价比大约1.25。 

图 2：国内甲乙酮进出口价格 

资料来源：化工信息中心、宏源证券 
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在国内甲乙酮报价远高于出口单价的9~10月份，进出口数量的同比环比均没有异常变

化。 

图 3：国内甲乙酮进出口数量 

资料来源：化工信息中心、宏源证券 

二、甲乙酮价格近期可能回落，并深幅回调 

经验表明，进出口比价在2以内的化工产品的国内、国外产品的性能基本没有差异，

但是如此一来，我们很难理解国内报价和进出口单价之间的差异。可能的原因在于亚运会

的召开，华南地区限制危化品的运输，导致报价失真，部分地区，尤其是华南地区，的甲

乙酮报价有价无市。 

随着亚运会的结束，华南地区甲乙酮整体供应逐步恢复，但是随着下游市场开工率降

低，需求转淡，接货意愿不足。根据我们的观察，目前华东地区的甲乙酮报价已经回调到

1.6万/吨，且高报低出现象严重，进口甲乙酮价格大多在1700-2000美元/吨。下游用户对

高价甲乙酮抵触情绪明显，接货谨慎，交易清淡。 

目前国内甲乙酮总需求大约在34万吨左右，主要需求集中在东南沿海地区，由于甲乙

酮价格持续高位运行，茂名石化、辽宁锦化、浙江台塑以及齐翔腾达等企业均有扩能计划，

合计新增产能接近15万吨左右，总产能将会达到45万吨左右。随着国外企业的恢复开工，

国内甲乙酮新增装置的投产，我们认为，甲乙酮价格或于近期迎来市场拐点，并且可能会

在2~3月份出现深幅回调。 
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图 4：国内甲乙酮以及丙酮价格 

 
资料来源：化工信息中心、宏源证券 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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