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光伏玻璃推动需求 纯碱行业持续景气 
——基础化工行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：  

 供应端未来两年保持稳定：从国内产能来看，产能集中度相对较低，国内前

五大企业合计产能占比仅 35%左右。2016-2020 年，受供给侧改革的影响，

纯碱产能增速较慢，近 5年的开工率维持在 80%-85%左右，整体供应格局相

对较好。从新增产能来看，2023 年之前国内纯碱新增产能有限，甚至 2021

年产能还会有所减少。  

 需求端受光伏玻璃拉动：从下游需求结构来看，玻璃是其最大的下游应用领

域，占比接近 70%，包括平板玻璃、日用玻璃以及光伏玻璃等。其中光伏玻

璃变化较大，我们认为，未来光伏玻璃需求的占比有望继续增加，2021年新

增光伏玻璃需求有望达到 1000 万吨/年，年新增纯碱需求 200万吨  

 投资建议：受光伏玻璃需求旺盛的推动，未来两年纯碱行业的供需格局依旧

向好，行业景气周期有望延续，建议关注国内天然碱法制纯碱的龙头企业-

远兴能源以及在粘胶短纤和纯碱均有布局的龙头企业—三友化工等。 

 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信基础化工板块上涨 0.43%，上证综合指数成份下滑

0.26%，同期上证综合指数相比，基础化工板块领先 0.69 个百分点。子板

块方面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中碳纤维（+14.3%）、氨纶

（+12.7%）、钾肥（+9.8%）、纯碱（+9.5%）、锂电化学品（+9.1%）等子板

块等涨幅居前；橡胶助剂（-3.3%）、印染化学品（-3.3%）、民爆用品（-2.7%）、

磷肥及磷化工（-2.7%）、轮胎（-2.2%）等子板块跌幅居前 

 个股涨跌幅：本周基础化工板块领涨个股包括三孚股份（+40.3%）、石大胜

华（+37.4%）、建龙微纳（+30.8%）、*ST 德威（+29.6）、海优新材（+27.5%）

等；领跌个股包括宁波色母（-18.9%）、中船汉光（-17.8%）、玲珑轮胎（-

13.8%）、*ST 明科（-12.3%）、青松股份（-11.7%）等。 

 

风险提示：国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险

等。 
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1. 每周一谈：光伏玻璃推动需求，纯碱行业持续景气 

纯碱价格本周涨幅 2.3%，年初以来涨幅高达 45%，无论是轻质纯碱还是重质纯碱，

均处于近几年的历史高位。我们认为，受光伏玻璃需求旺盛的推动，未来两年纯碱

的供需格局依旧向好，行业景气周期有望延续。 

1.1 供应端未来两年保持稳定 

从国内产能来看，产能集中度相对较低，国内前五大企业分别是河南金山、山东海

化、三友化工、山东海天、青海昆仑等企业，合计产能占比仅 35%左右。2016-2020

年，受供给侧改革的影响，纯碱产能增速较慢，从 2016 年的 3079 万吨小幅增加到

2020 年的 3327 万吨，近 5 年的开工率维持在 80%-85%左右，整体供应格局相对

较好。 

图1：国内纯碱产能  图2：不同工艺产能占比 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所  资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

从新增产能来看，2023 年之前国内纯碱新增产能有限，甚至 2021 年产能还会有所

减少，根据卓创资讯，苏尼特、大连大化、中海华邦、广宇、湘潭碱业这 5 家企业

长期处于停产中，而连云港碱业 130 万吨纯碱装置计划 2021 年年底前退出市场，

预计到 2021 年年底国内纯碱产能在 3229 万吨，同比减少 2.65%。长期需要关注

内蒙古博源的项目，企业计划 2025 年前后投产 540 万吨产能，2026-2027 年投产

240 万吨产能，2023 年以后供应压力开始凸显。 

1.2 光伏玻璃推动需求格局向好 

从下游需求结构来看，玻璃是其最大的下游应用领域，占比接近 70%，包括平板玻

璃、日用玻璃以及光伏玻璃等。对比过去 5 年的下游需求结构，可以发现，平板玻

璃一直是其最大下游应用领域，占比徘徊在 45%附近，主要是由于平板玻璃需求与

房地产领域密切相关，但是受“房住不炒”等调控政策的影响，该领域需求增速放

缓。 
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图3：2020 年下游需求结构  图4：2016 年下游需求结构 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所  资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

而光伏玻璃变化较大，2016 年占比非常小，仅列入其他一栏，到了 2020 年已经晋

升为第三大下游，占比高达 8.3%。我们认为，未来光伏玻璃需求的占比有望继续

增加。一方面，国家在 2020 年提出碳中和以及碳达峰目标，作为绿色能源的光伏

发电以及光伏发电制氢应用前景广阔，比如宝丰能源 200MW 光伏发电及 2 万标方

/小时电解水制氢储能及综合应用示范项目将于 2021 年底建成投产，这也使得宝丰

能源成为目前全球最大电解水制绿氢企业，也将助推其成为首个用绿氢替代化石能

源真正实现碳中和的企业。另一方面，2020 年底工信部对《水泥玻璃行业产能置换

实施办法》进行修订，提出光伏延压玻璃不再制定产能置换方案，只需要召开听证

会论证项目能耗水平、环保水平等指标，相当于放开了光伏玻璃产能闲置。受这两

方面因素影响，2021 年以后光伏玻璃扩能大幅提速，2021 年新增光伏玻璃需求有

望达到 1000 万吨/年，按照生产 1 吨光伏玻璃需要消耗 0.2 吨左右的纯碱估算，年

新增纯碱需求 200 万吨，未来增长空间巨大。 

综合来看，受光伏玻璃需求旺盛的推动，未来两年纯碱行业的供需格局依旧向好，

行业景气周期有望延续，建议关注国内天然碱法制纯碱的龙头企业-远兴能源以及

在粘胶短纤和纯碱均有布局的龙头企业—三友化工等。 

2. 化工品价格变动及分析 

本周涨价品种建议关注氯化钾、硅酸锆、天然气现货、乙烯、己二酸等；液氯、双

氧水、醋酸乙烯、异丁醛、醋酸等品种跌幅居前。 

 涨幅靠前品种：氯化钾（13.1%）、硅酸锆（13.1%）、天然气现货（9.9%）、乙烯

（9.2%）、己二酸（8.9%）等。 

 跌幅靠前品种：液氯（-14%）、双氧水（-7%）、醋酸乙烯（-7%）、异丁醛（-6.3%）、

醋酸（-6%）等。 

图5：化工产品周涨跌幅（%） 
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资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

3. 化工板块股票市场行情 

3.1 板块表现 

本周中信基础化工板块上涨 0.43%，上证综合指数成份下滑 0.26%，同期上证综合

指数相比，基础化工板块领先 0.69 个百分点。 

子板块方面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中碳纤维（+14.3%）、氨纶

（+12.7%）、钾肥（+9.8%）、纯碱（+9.5%）、锂电化学品（+9.1%）等子板块等涨

幅居前；橡胶助剂（-3.3%）、印染化学品（-3.3%）、民爆用品（-2.7%）、磷肥及磷

化工（-2.7%）、轮胎（-2.2%）等子板块跌幅居前。 

图6：基础化工子行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

3.2 个股涨跌幅 

本周基础化工板块领涨个股包括三孚股份（+40.3%）、石大胜华（+37.4%）、建龙

微纳（+30.8%）、*ST 德威（+29.6）、海优新材（+27.5%）等；领跌个股包括宁波

色母（-18.9%）、中船汉光（-17.8%）、玲珑轮胎（-13.8%）、*ST 明科（-12.3%）、

青松股份（-11.7%）等。 
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表1：本周基础化工行业个股涨跌幅（%） 

序号 证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

1 603938.SH 三孚股份 40.33 301019.SZ 宁波色母 -18.97 

2 603026.SH 石大胜华 37.36 300847.SZ 中船汉光 -17.78 

3 688357.SH 建龙微纳 30.79 601966.SH 玲珑轮胎 -13.84 

4 300325.SZ *ST 德威 29.56 600091.SH *ST 明科 -12.33 

5 688680.SH 海优新材 27.45 300132.SZ 青松股份 -11.73 

6 300568.SZ 星源材质 26.11 300221.SZ 银禧科技 -11.46 

7 300218.SZ 安利股份 25.27 002984.SZ 森麒麟 -11.33 

8 688116.SH 天奈科技 22.65 002256.SZ *ST 兆新 -11.21 

9 300655.SZ 晶瑞股份 22.48 002215.SZ 诺普信 -11.19 

10 002407.SZ 多氟多 19.12 300243.SZ 瑞丰高材 -10.73 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4. 重点化工产品价格及价差走势 

4.1 聚氨酯系列产品 

本周国内纯 MDI 市场价格上行。供应端来看，市场存在增量预期，其中海亨斯迈二

期装置目前逐步重启中；日本东曹南阳 13+7万吨MDI 装置 5月份检修 45天左右，

7 万吨装置目前已经重启；德国科思创 5 月检修预计 6 月份重启，目前负荷尚未开

启等，但是氨纶行业行业高盈利下，维持库存低位，下游织造秋冬面料需求支撑尚

可，对高价氨纶场内仍有需求接受。预计近期国内纯 MDI 市场仍逐步小幅上行为

主。 

图7：纯 MDI 价格走势  图8：聚合 MDI 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

4.2 PTA-涤纶长丝产业链 

本周 PTA 市场重心大幅上扬后回落。EIA 库存持续六周下降叠加市场预期欧佩克仅

小幅增产，国际油价涨势不断，成本端支撑较为坚挺；周内 PTA 新产能仍未有新进

程官宣，供应增量不及预期，且周内仍有装置进入检修及长停，供应小幅下滑，下

游聚酯开工维持在较高位置，供需面暂无明显利空传出。预计下周 PTA 市场仍存一

定上涨预期，关注新产能出料情况。 
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图9：PTA 价格走势  图10：涤纶长丝 POY 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.3 氯碱（PVC/烧碱） 

本周 PVC 呈上涨趋势, 原料电石市场价格居高不下，为国内电石法 PVC 生产企业

报价上涨形成利好支撑；上游电石法 PVC 生产企业开工稳步提升，企业库存小幅

增加，部分地区报价上调 50-100 元/吨；需求端因处于消费淡季，且下游制品企业

受建党 100 周年影响加之处于淡季，整体开工偏低，整体供需矛盾不大，预计下周

电石法 PVC 市场走势区间震荡。 

图11：电石法 PVC 价格走势  图12：乙烯法 PVC 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.4 化肥 

本周国内尿素市场呈先扬后抑走势，但整体仍以涨价为主基调，上周印标价格落地，

远超国内尿素价格，也因此顺势推涨国内市场行情，叠加部分停车检修企业，产量

下滑明显，使原本低库存量的市场供应越发紧张，为市场带来利好支撑；下游采购

有所放缓，叠加各地农需显著减弱，整体需求有限，预计下周尿素市场价格偏弱震

荡为主。 

图13：尿素价格走势  图14：复合肥价格走势 
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资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.5 农药 

本周草甘膦草铵膦价格上调。95%草铵膦生产商报价飞速上调，高端报价至 20 万

元/吨，实际成交价至 20-20.5 万元/吨万元/吨，港口 FOB 29000-29500 美元/吨。

供应商以完成订单为主，库存压力不大。短期国内草铵膦市场供应格局没有明显变

化，价位有望高位运行。 

图15：草甘膦价格走势 

 
资料来源：wind,申港证券研究所 

4.6 橡胶 

本周天然橡胶市场价格涨后下跌。目前阶段正处于全球季节性增产时期，泰国产区

原料产出不断增多，原料价格走跌。云南原料供给存在增量预期。海南产区 6 月份

原料产出较上月有所缩减但是依旧处于高位。轮胎市场内销替换需求依旧处于低位，

汽车 6 月产销量预计同比跌幅较大，在海外轮胎厂复苏挤压对国内轮胎需求，船位

紧张和船运费高位的情况下，轮胎出口需求较低，轮胎开工短期维持低位，短期基

本面持续弱势对胶价形成打压。 

图16：天然橡胶价格走势  图17：丁苯橡胶价格走势 
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资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.7 纯碱 

本周国内纯碱市场上涨为主。本杭州龙山、云南大为继续停车，山东海化、山东海

天、河南金山等企业装置开工延续低产，故整体供应面变化不大；轻碱下游用户提

货积极性一般，按需采购为主；重碱下游需求表现尚可，玻璃企业正常补货维持一

定库存，需求表现较乐观，预计下周国内纯碱市场价格高位运行。 

图18：轻质纯碱价格走势  图19：重质纯碱价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.8 钛白粉 

本周钛白粉市场主流下跌，西南地区个别厂家已恢复正常，华东地区个别厂家开始

检修，预计累计影响 20 天左右的产量。终端采购积极性难以提升，进场补货数量

极为有限。本周内钛精矿小厂报价持续松动，辅料方面液氯价格回落，周度价格指

数跌幅 19%，成本支撑转弱，但辅料硫酸持续上涨填补了价差，综合利润点下降。

预计短期维持弱势震荡。  

图20：钛白粉价格走势 
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资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.9 其他产品 

图21：甲醇价格走势  图22：醋酸价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

图23：烧碱价格走势  图24：液氯价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

5. 风险提示 

国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险等。 
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