
 

[table_main] 宏源行业类模板 投资要点： 

 2030 年中国淘汰含氢氯氟烃，替代品长期利好； 

 近期部分有机硅产品价格有所上调，趋稳仍是主调； 

 根据聚氨酯行业 “十二五”规划建议，其间总产能增长将翻番。 

报告摘要： 

 2030 年中国淘汰含氢氯氟烃。近日，中国政府与多边基金执行委员

会就减少含氢氟氯烃使用达成了协议。作为含氢氟氯烃(HCFCs)最大

的生产国和消费国，中国获得了 2.65 亿美元的资金资助，用于在 2015

年前削减 HCFCs 的使用。另外中国做出了一个更为长期的承诺，即

在多边基金的支持下，到 2030 年中国将全面淘汰含氢氯氟烃。 

 有机硅产品价格趋稳仍是主基调。截止 8 月 4 日有机硅市场 DMC 主

流报价在 19300 元/吨，较上周涨 100 元/吨；D4 市场主流报价在 22000

元/吨，较上周涨 500 元/吨；生胶主流报价在 20300 元/吨，较上周上

调 200 元/吨；107 胶主流报价保持在 20300 元/吨，较上周不变；甲

基硅油市场的主流报价在 23000 元/吨，较上周不变。 

 聚氨酯：行业协会发布“十二五”发展规划建议。2010 年底我国聚

氨酯消费量已达 600 万吨。“十二五”规划总体目标：“十二五”末，

我国聚氨酯工业产量规模达 900 万~1000 万吨。 

 韩国东丽 2200 吨碳纤维、江西大华云通 6 万吨玻纤项目开工。东丽

先进材料韩国公司（TAK）计划投资 630 亿韩元（5700 万美元）新

建 2200 吨/年碳纤维装臵，预计 2013 年 1 月建成投产。江西大华云

通将建立一条年产 6 万吨中碱玻纤池窑生产线，并计划一年内开发三

个玻纤纱下游产品，使大华公司玻纤纱及制品产值规模达到 10 亿元。 

 本周相关公司重要事件。烟台万华与林德签订气体供应协议；多氟多

斥资 2400 万拓展萤石供应渠道；新宙邦上半年每股收益 0.56 元；奥

克股份上半年每股收益 0.45 元。 
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一、行业内重大事件 

（一） 氟化工行业：2030 年中国淘汰含氢氯氟烃 

1、氟化工产业结构需要进行调整。7 月 28～30 日于福建邵武举行的“十二五”氟化

工产业发展研讨会上，业界专家认为，氟化工在“十二五”期间要延续自己的“黄金产业”，

必须围绕转变、优化、创新的主题加快发展。据了解，目前国内氟化工行业年总产能已达

300 万吨，全行业可统计年产值超 400 亿元，其中萤石氢氟酸、氟化铝、聚四氟乙烯、HCFC、

HFC、氟橡胶等产能和产量跃居世界第一。但另一方面，国内氟化工企业大都集中在产业

链上游，且产品也主要是以附加值低的初级产品为主，产业结构矛盾和产品结构矛盾都比

较突出。因此，“十二五”期间应促进国内氟化工产业结构的调整和发展方式的转变。 

2、2030 年中国淘汰含氢氯氟烃。近日，中国政府与多边基金执行委员会就减少含氢

氟氯烃使用达成了协议。作为含氢氟氯烃(HCFCs)最大的生产国和消费国，中国获得了 2.65

亿美元的资金资助，用于在 2015 年前削减 HCFCs 的使用。近年来，中国含氢氯氟烃的使

用量激增，2009 年，占发展中国家使用量的 58%。其用途主要包括：空调制冷剂、工业

与商用制冷剂、起泡剂和溶剂等。为了实现到 2013 年削减 HCFCs 使用量，并到 2015 年

削减 10%的 HCFCs 使用的目标，中国工业部门面临着将上百条生产线升级换代的挑战。

该削减总量将占中国受控含氢氯氟烃使用量的 17%。另外中国做出了一个更为长期的承

诺，即在多边基金的支持下，到 2030 年中国将全面淘汰含氢氯氟烃。 

３、郴州氟化学尾矿伴生萤石综合利用获 5 项国家专利。柿竹园金属尾矿伴生萤石

综合回收是业内公认的难题，曾连续列入国家“八五”、“九五”、“十一五”科技攻关计划，

多家科研单位曾进行过大量研究，但一直未取得突破。湖南有色郴州氟化学有限公司自

2009 年组建以来，大力实施了“金属尾矿伴生萤石综合回收”、“低品位萤石生产合格氢

氟酸”、“萤石成球”等技术攻关，将回收率由以前的不到 30%提高到 35%以上，萤石品

位由以前的不到 90%提高到 95%以上。将低品位的 95%左右的萤石精粉生产无水氢氟酸，

质量达到国家优级品和特级品标准；将 80%至 93%的萤石生产萤石球团，这样进一步提

升了萤石的价值，低品位萤石得到了较好地利用和增值。 

４、江西瑞金市签下 20 亿元氟化工大单。日前，瑞金市氟化工项目签约仪式举行。

该氟化工项目由厦门汇广源贸易有限公司、瑞金市汇峰矿产品有限公司、会昌县石磊矿业

有限公司、瑞金市冠华矿业有限公司四家企业投资建设，项目总投资 20 亿元人民币，三

年内分两期完成建设，项目达产达标后年产值 50 亿元，年纳税 1.5 亿元。 

5、两浙企在内蒙合建氟化工项目。日前，浙江永和新型制冷剂有限公司与浙江华立

集团启动战略合作，将联合开发内蒙古氟化工项目。永和公司将取得华立集团旗下位于内

蒙古乌兰察布市的华生萤石矿业、华生氢氟酸和华兴矿业 3 家子公司的实际控制权。该公

司将在四子王旗建设 10 万吨/年无水氢氟酸、10 万吨/年氯化钙、30 万吨/年硫酸等 8 套生

产装臵。一期项目包括 2 万吨/年二氟乙烷、2 万吨/年无水氢氟酸等 6 个项目，力争在 2012

年建成投产。据介绍，四子王旗资源丰富，拥有亚洲储量最大的单体萤石矿，现已探明萤

石储量达 1900 万吨。三家公司拥有萤石矿、萤石浮选装臵和氢氟酸生产装臵，且拥有萤

石储量不少于 700 万吨，可为永和公司提供萤石足够的资源，形成从萤石开采到含氟新材

料的完整氟化工产业链。 
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（二） 有机硅行业：价格趋稳仍是主调 

本周国内有机硅市场集体小幅上调 200 元/吨左右。市场需求与前期相比，市场气氛

仍旧平淡，多半厂方表示有机硅市场的完全好转还要等待。 

7 月份的汽车销量有所回暖，但是 8 月以及下半年的销售状况可能以趋稳为主，因此

汽车方面的用量仍会收到限制。另外，虽然有政府保障性住房的需求，但宏观政策不变的

情况下，势必还是要影响到有机硅产品的销量。 

目前，DMC 和 107 胶的销售状况稍有好转，但生胶的销量仍停滞不前。截止 8 月 4

日有机硅市场 DMC 主流报价在 19300 元/吨，报价较上周涨 100 元/吨；D4 的市场主流报

价在 22000 元/吨，报价较上周涨 500 元/吨；生胶的主流报价在 20300 元/吨，较上周上调

200 元/吨；107 胶的主流报价保持在 20300 元/吨，报价较上周不变；甲基硅油市场的主流

报价在 23000 元/吨，报价较上周不变。以上成交价都有部分优惠。 

虽然有机硅产品各厂家报价方面提价均有不同，但是具体操作上普遍较之前只上涨了

200 元/吨左右，日前停工的厂方表示等市场真正显示好转信息时在考虑复工。虽然有机硅

单体厂家部分仍处在停工或者限产阶段，但是现在下游企业也都开工率不足，所以在有机

硅价格攀升的道路上仍旧受到限制。 

（三） 聚氨酯：行业协会发布“十二五”发展规划建议 

1、中国聚氨酯工业协会发布《聚氨酯工业“十二五”发展规划建议》。据中国聚氨

酯工业协会“十一五”发展规划建议，当时预设的聚氨酯消费量目标为，到 2010 年达到

400 万~500 万吨，而实际上，2010 年底我国聚氨酯消费量已达 600 万吨。“十一五”规划

中主要基本原料 MDI，聚醚多元醇等的发展目标已超额完成。MDI 产能发展目标原规划

89 万吨，实际已达 139 万吨；但 TDI 原规划国内 58 万吨产能计划由于技术瓶颈等原因尚

未达到，2010 年仅达 29 万吨（而同期拜耳，巴斯夫在上海已建 46 万吨产能）；原规划对

行业中各专业领域的重要的技术提升，科研开发要求大部分已实现，如甘肃银光 10 万吨

TDI 技术开发、上海高桥石化、天津三石化的万吨级 DMC 连续法聚醚多元醇技术开发等。

“十二五”规划总体目标：“十二五”末，我国聚氨酯工业产量规模达 900 万~1000 万吨，

稳居世界首位；聚氨酯软泡需求将达 180 万~200 万吨，硬泡达 200 万~210 万吨，弹性体

（包括 CPU，TPU，防水铺装材料）达 70 万~80 万吨，合成革浆料达 200 万~220 万吨，

鞋底原液 40 万~45 万吨，氨纶 40 万~45 万吨，涂料 130 万~140 万吨，胶黏剂/密封剂 40

万~50 万吨，其对主要原料异氰酸酯和聚醚多元醇的需求约为 250 万吨和 300 万吨。 

2、2016 年全球 PU 市场总额将达 17946.20 千吨。据最近的一份研究报告，2010 年

全球聚氨酯市场总额为 13650.00 千吨，预计 2016 年会攀升至 17946.20 千吨，复合年增长

率达 4.7%。就收益额而言，市场总收入额 2011 年为 330.33 亿美元，估计 2016 年会上涨

到 554.7968 亿美元，复合年增长率高达 6.8%。2010 年北美、亚非和欧洲主导聚氨酯市场，

95%的聚氨酯市场需求来源于这些国家。北美和西欧市场已显成熟，后期增长会显低迷态

势，而亚太、东欧和南美国家在未来十年将成为聚氨酯市场需求的驱动力。2010 年，家

具和室内装修行业在全球聚氨酯市场占主导地位，占总需求量的 28.01%。建筑行业是第

二大聚氨酯终端用户，占市场总需求量的 24.98%。而电子行业对聚氨酯需求量的涨势最

为强劲，2011 年复合年增长率高达 7.3%。 
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3、巴斯夫合资生产琥珀酸发展聚氨酯产业。巴斯夫日前和荷兰 CSM 公司谈判，计

划合资生产生物基琥珀酸。CSM 旗下的 Purac 公司日前正在进行联合开发生物基琥珀酸

的研究。巴斯夫预计，未来几年全球对琥珀酸的需求将强劲增长，聚氨酯、增塑剂、溶剂

和化工中间体等生物化工对生物基琥珀酸的应用将逐渐增加。生物基在发酵和下游加工方

面的优势可以促使生产过程保持高效。有研究报告显示，2015 年全球琥珀酸市场将达到

14.47 万吨，其中多元醇和聚氨酯的发展将使生物基琥珀酸市场大量增长。 

４、未来五年全球 TPU 需求年增长 5.6%。近日，国外发布的一份报告显示，到 2015

年，全球 TPU 市场需求将保持每年上升 5.6%的增长态势。分析数据显示，亚洲是世界上

最大的 TPU 需求市场，占全球需求总量的 60%，而生产的主要集中地是中国大陆和中国

台湾地区。欧洲、中东和非洲地区 TPU 需求量占 24%。 

5、烟台巨力 3 万吨 TDI 装臵检修。烟台巨力年产 3 万吨 TDI 装臵于 7 月 27 日起进

行检修，此次检修预计持续 2 个星期左右。据悉，目前 TDI 市场如银光、蓝星、烟台巨

力的生产线都在进行停产检修，但由于市场货源充足，TDI 价格再起仍需时日。近期，国

内 TDI 市场低位平稳运行，拜耳、巴斯夫 7 月结算价的公布及八月挂牌价的出台，使得

市场一度出现僵持，后市看空明显。 

（四） 碳纤维：全球市场年增长 13%，2015 将达 23 亿美元 

1、2015 年全球碳纤维市场规模将达到 23 亿美元。美国 Lucintel 公司研究称，未来 5

年全球碳纤维市场规模将以每年 13%的速度继续增长，预计到 2015 年全球碳纤维市场规

模将达到 23 亿美元。市场人士表示，航空航天、风力发电、运动器材等领域对碳纤维的

需求正在快速增长，此外，碳纤维的应用领域正在不断拓宽。在航空航天领域，越来越多

的商务飞机和军用飞机的主要或次要结构件模型将应用碳纤维复合材料生产。除了航空航

天以外，风电叶片也已经成为碳纤维主要的应用领域之一。据了解，一套机组仅叶片就重

18 吨，如果用碳纤维，不仅能减重 6 吨，还能增加强度和韧性，提高发电功率，这使碳

纤维在风电叶片上的应用越来越多。有专家预计，到 2014 年，每年将有超过 5 万吨的碳

纤维流入叶片市场领域。 

2、东丽先进材料韩国公司新建碳纤维装臵。东丽工业公司在韩国的子公司——东丽

先进材料韩国公司（TAK）计划投资 630 亿韩元（5700 万美元）在韩国龟尾的工厂内新

建一套 2200 吨/年碳纤维生产装臵。2011 年年初开始动工建设，预计 2013 年 1 月建成投

产。东丽工业公司表示：“截至目前，韩国几乎全部碳纤维需求都依赖于进口。TAK 新建

碳纤维装臵将确保韩国国内碳纤维需求的稳定供应。” 

（五） 玻璃纤维：江西大华云通 9 万吨玻纤二期工程开工 

江西大华云通公司是江西大华玻纤集团的分公司之一，成立于 2006 年 8 月，注册资

本 10800 万元，主要生产池窑玻璃纤维直接纱、加捻纺织纱。该项目总投资 3.6 亿元，一

期项目年产中碱玻璃纤维纱 3 万吨，是中国第一家 3 万吨节能池窑，已经实现销售收入

1.8 亿元；二期将建立一条年产 6 万吨中碱玻纤池窑生产线，并计划一年内开发三个玻纤

纱下游产品，使大华公司玻纤纱及制品产值规模达到 10 亿元，在五年内造就一个年销售

收入超过 30 亿元的中国玻璃纤维复合材料产业基地。 
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二、重点产品价格走势 

图 1：硬泡聚醚  图 2：聚合 MDI 
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资料来源：宏源证券，百川资讯  资料来源：宏源证券，百川资讯 

图 3：软泡聚醚  图 4：TDI 
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资料来源：宏源证券，百川资讯  资料来源：宏源证券，百川资讯 

图 5：DMF  图 6：环氧丙烷 
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资料来源：宏源证券，百川资讯  资料来源：宏源证券，百川资讯 
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图 7：R22  图 8：R134 
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资料来源：宏源证券，百川资讯  资料来源：宏源证券，百川资讯 

图 9：DMC  图 10：金属硅 
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资料来源：宏源证券，百川资讯  资料来源：宏源证券，百川资讯 

三、上市公司一周重要事件 

（一） 烟台万华（600309）与林德签订气体供应协议 

烟台万华与林德签订气体供应协议。全球领先的气体和工程集团林德集团公布公司和

烟台万华的合作合同，该合同涉及两个空气分离厂的建设和运作。根据合同规定，林德集

团将为烟台万华位于山东烟台的工厂提供氧气和氮气供应。项目还包括在烟台经济科技园

新建一条 20 公里长的管道。据了解，项目计划投资约 1.3 亿欧元，预计 2013 年年底或 2014

年年初通气。项目建成后，林德集团或将能为山东地区各行业提供气体供应。 

（二） 多氟多（002407）斥资 2400 万拓展萤石供应渠道 
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８月２日，多氟多发布收购兼并公告：为建立稳定的原料供应源，公司对敖汉旗景昌

萤石有限公司进行了以股权收购为目标的实地调查和受让意向协商。其控股股东冯景昌向

多氟多转让 40%股权，多氟多同意以 2400 万元收购。萤石是氟化工的重要原材料。自国

务院出台控制萤石开采的政策后，萤石价格从 2010 年二季度末的约每吨 1600 元涨到了目

前的每吨 2600 元，同比上涨了 60%以上。因此，建立一个较为稳定的萤石供应渠道十分

重要。本次交易完成后，能够适当解决公司萤石采购需求，使公司主营业务盈利能力有所

增强。 

（三） 新宙邦（300037）上半年实现每股收益 0.56 元 

1、8 月 1 日晚间，新宙邦（300037）公布 2011 年半年度报告：报告期内，公司实现

营业收入 31240.85 万元，同比增长 40.19%，增长的主要原因为公司下游企业需求强劲，

公司主营业务铝电解电容器化学品产品销量显著增长；同时公司新产品固态高分子电容器

化学品及超级电容器电解液的销售继续保持强劲的增长势头；海外订单增加，出口显著增

长。报告期内，公司实现营业利润 6913.11 万元，同比增长 43.69%，营业利润的增长，一

是得益于营业收入的增长，二是公司变更应收款项的坏账计提标准和机器设备、电子设备

的折旧年限，增加了公司利润。公司实现净利润 5946.10 万元，同比增长 42.91%，每股收

益 0.56 元。 

2、董事会通过《调整公司<铝电解电容器化学品项目>等四个募投项目完成时间的议

案》：公司铝电解电容器化学品项目、锂离子电池化学品项目、固态高分子电容器化学品

项目、超级电容器化学品项目四个募投项目由公司子公司惠州市宙邦化工有限公司负责建

设实施，原定该四个项目达到预定可使用状态的日期为 2011 年 6 月 30 日。因去年上半年

雨天较多，严重影响了募投项目的地基处理工程，公司在 2010 年中报也已经就此事做了

说明，预计影响工程进度为 1 个季度左右。目前，项目土建已经全部完成，设备也已经到

位，正在进行设备的安装调试，预计 2011 年 10 月份能进行试生产。因此，公司将该四个

募投项目完成时间由原来的 2011 年 6 月 30 日调整到 2011 年 10 月 31 日。 

（四） 奥克股份（300082）增资子公司 

1、8 月 2 日，奥克股份公布 2011 年半年报：报告期内，公司产品的销量、营业收入

和净利润同比均实现了较大幅度的增长。实现营业收入 155783.79 万元、产品销量 12.42

万吨、利润总额 14765.29 万元、净利润 11656.75 万元，分别与去年同期相比增长了 87.06%、

72.29%、100.94%、90.93%。随着光伏行业的回暖和减水剂行业的持续发展，公司的业绩

将得到有效的提升和保障。公司销售规模继续增长，主营业务收入较去年同期增加了

72903.96 万元，同比增长 88.13%，其中，两大主导产品切割液和聚醚单体同比增长分别

为 70.84%和 137.31%。与此同时，受环氧乙烷等主要原材料价格大幅上升的影响，公司

主营业务成本也较去年增加了 62087.65 万元，同比增长了 85.47%。为此，公司及时调整

产品结构和价格，同时保持较高的毛利空间，使得切割液产品毛利率与上年同期基本持平，

聚醚单体毛利率较上年上升 3.38%，两者均处于行业领先水平。 

２、奥克股份 5000 万增资子公司。8 月 2 日公司公告，公司拟以自有资金 5000 万元，

对全资子公司广东奥克化学有限公司实行增资，以满足其快速发展对流动资金的需求。据

公告，广东奥克化学有限公司注册资本 3000 万元，主营为生产聚乙二醇、烯丙基聚氧乙
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烯醚，以及销售化工产品和化工原料（不含危险化学品和易燃易爆物品）。截至 2010 年底，

广东奥克的总资产为 1.4 亿元，2010 年度营业收入为 2.66 亿元，净利润为 1157 万元。 

（五） 鼎龙股份（300054）超募资金投资上游企业 

8 月 5 日，公司公布《关于利用部分超募资金投资南通龙翔化工有限公司项目的议案》：

公司拟使用超募资金 3740 万元以增资的方式投资南通龙翔化工有限公司，取得该公司

44%股权。具体为：880 万元计入注册资本，2860 万元计入资本公积。公司长期以来从龙

翔化工采购商业喷码喷墨显色剂及高档树脂着色剂生产所需专用原料中间体，已形成稳定

的上下游客户关系。通过对龙翔化工的投资，一方面可以有效降低现有原材料采购价格波

动，保障原材料供应安全；另一方面可以不断丰富公司在显色剂及着色剂领域的产品种类，

进一步提高产品品质，拓展公司产品在工业显色着色领域的应用范围，并互补共享双方的

技术、市场和客户资源，通过高技术手段、高市场门槛、高品质供应，提升双方现有产品

的业务能力和业务规模。 

四、重点关注公司 

图表 1：重点关注公司 

名称 代码 股价 11EPS 12EPS 13EPS 11PE 12PE 13PE 评级
ST新材 600299 13.99 0.49 0.53 0.75 28.6 26.4 18.7 买入
红宝丽 002165 15.65 0.58 0.80 0.90 27.0 19.6 17.4 增持
亚星化学 600319 8.80 0.30 0.35 0.42 29.3 25.1 21.0 增持
东材科技 601208 27.83 0.80 1.10 1.45 34.8 25.3 19.2 买入
兄弟科技 002562 26.47 0.81 1.20 1.51 32.7 22.1 17.5 买入
多 氟 多 002407 47.99 1.15 1.57 2.20 41.7 30.6 21.8 买入
三爱富 600636 34.09 1.71 1.83 1.95 19.9 18.6 17.5 买入
江山化工 002061 12.99 0.52 0.68 0.96 25.0 19.1 13.5 买入
烟台万华 600309 17.09 0.86 1.11 1.40 19.9 15.4 12.2 买入
永太科技 002326 27.20 0.67 1.16 1.62 40.6 23.4 16.8 增持
宏达新材 002211 9.93 0.65 0.86 1.80 15.3 11.5 5.5 买入  

资料来源：宏源证券 

注：本文资料来源：百川资讯、化工在线、新材料产业网、中国化工网等。 
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