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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至10月30日，近两周申万基础化工指数上涨2.0%，跑赢沪

深300指数0.1个百分点，在31个申万行业中排第9名；年初至今，申万基

础化工指数上涨25.4%，跑赢沪深300指数5.7个百分点，在31个申万行

业中排第7名。 

◼ 分板块来看，近两周申万基础化工指数的子板块涨多跌少，其中5个子

板块上涨，农化制品板块上涨3.9%、非金属材料板块上涨2.4%、塑料板

块上涨1.9%、化学制品板块上涨1.8%、化学原料板块上涨1.5%；2个子板

块下跌，化学纤维板块下跌0.4%、橡胶板块下跌0.2%。 

◼ 申万基础化工指数包含的403家上市公司中，近两周股价上涨的公司有

151家，其中道生天合、上纬新材、先锋新材的涨幅靠前，分别达284.6%、

40.7%、40.5%；股价下跌的公司有242家，其中新农股份、善水科技、兄

弟科技的跌幅较大，分别为24.9%、16.0%、13.0%。 

◼ 重点行业资讯：（1）10月18日，根据中国化学三化建公众号，近日中国

化学工程第三建设有限公司设计院EPC总包的铜陵利夫生物科技有限公

司生物质呋喃基新材料呋喃二甲酸（FDCA）万吨级生产线项目建设进入

攻坚阶段，标志着我国即将实现生物基材料领域从技术追赶到产业引领

的突破，将为全球“碳中和”目标提供重要支撑。（2）10月24日，根据

巴斯夫中国公众号，巴斯夫与中国石油化工集团有限公司共同宣布双方

化工产品碳足迹核算方法的核心要求保持一致，达成方法学框架性互

认，率先建立国内外企业产品碳足迹数据互信机制。 

◼ 行业周观点：近日中国环境与发展国际合作委员会发布《中国传统能源

地区低碳转型》专题政策研究报告。报告指出，煤炭三角区长期依赖煤

炭资源推动经济发展，面临显著的煤基产业“锁定”风险与转型挑战。

目前，煤基产业在该区域工业GDP中占比约20.3%，以煤炭开采、煤电和

煤化工为核心的产业体系加深了路径依赖，制约了产业多元化发展能

力。在“双碳”目标引领下，该地区需依托现有煤基产业发展基础与丰

富绿色电力资源，系统规划深度脱碳与替代产业发展路径。制冷剂方面，

自2024年起，国家对第三代（HFCs）制冷剂实施了生产配额管理，行业

供需情况有所改善。受供给端刚性约束等因素影响，2025年前三季度制

冷剂价格整体保持上涨。受益于制冷剂价格上涨，制冷剂企业盈利增长，

前三季度制冷剂公司三美股份和巨化股份的归母净利润同比大幅增长。

建议关注三美股份（603379）、巨化股份（600160）。 

◼ 风险提示：能源价格波动风险；汇率波动的风险；经济发展不及预期；

安全经营的风险等。 
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1.行情回顾  

截至 10 月 30 日，近两周申万基础化工指数上涨 2.0%，跑赢沪深 300 指数 0.1 个百分

点，在 31 个申万行业中排第 9名；年初至今，申万基础化工指数上涨 25.4%，跑赢沪深

300指数 5.7 个百分点，在 31个申万行业中排第 7名。 

图 1：近两周 31 个申万行业指数涨跌幅情况（单位：%）（截至

10 月 30 日） 
图 2：年初至今申万基础化工指数行情走势（截至 10月 30日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 10 月 30 日，近两周申万基础化工指数的子板块涨多跌少，其中 5 个子板块上涨，

农化制品板块上涨 3.9%、非金属材料板块上涨 2.4%、塑料板块上涨 1.9%、化学制品板

块上涨 1.8%、化学原料板块上涨 1.5%；2个子板块下跌，化学纤维板块下跌 0.4%、橡胶

板块下跌 0.2%。年初至今，申万基础化工指数的子板块均上涨，其中塑料板块上涨 55.1%、

非金属材料板块上涨 35.6%、农化制品板块上涨 30.1%、橡胶板块上涨 23.3%、化学制品

板块上涨 20.3%、化学纤维板块上涨 20.2%、化学原料板块上涨 14.3%。 

图 3：近两周申万基础化工指数子板块涨跌幅情况（截至 10 月

30 日） 

图 4：年初至今申万基础化工指数子板块涨跌幅情况（截至 10

月 30 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 10月 30日，申万基础化工指数包含的 403家上市公司中，近两周股价上涨的公司

有 151 家，其中道生天合、上纬新材、先锋新材的涨幅靠前，分别达 284.6%、40.7%、

40.5%；股价下跌的公司有 242家，其中新农股份、善水科技、兄弟科技的跌幅较大，分

别为 24.9%、16.0%、13.0%。年初至今，上纬新材、联合化学、横河精密的涨幅靠前，

分别达 1648.4%、354.4%、353.1%；安诺其、建新股份、侨源股份的跌幅较大，分别为
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27.9%、27.2%、24.5%。 

图 5：近两周申万基础化工指数中涨跌幅前五的公司（截至 10

月 30 日） 

图 6：年初至今申万基础化工指数中涨跌幅前五的公司（截至 10

月 30 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.本周化工产品价格情况 

重点跟踪的化工产品中，最近一周价格上涨的有盐酸(+4.37%)、DMF(+0.64%)、合成氨

(+0.65%)、尿素(+0.44%)，价格持平的有制冷剂 R32，价格下跌的有二氯丙烷-白料(-

11.76%)、BOPET(-0.71%)、TDI(-0.42%)。 

表 1：本周化工产品价格涨跌幅 

产品 
本周涨

跌幅 
后市预测 

盐酸 +4.37% 

后期液氯市场支撑或有减弱预期，加之部分企业为冲击年产目标，盐酸货源供应有增量可能，整体市

场或将呈现稳中微降，需多关注成本端液氯市场变化情况，预计盐酸市场均价将维持在 185-195 元/吨

区间。 

二氯丙

烷-白料 
-11.76% 

供应端，下周航锦装置存提满预期，预计下周市场供应稳中小增，供应面支撑一般，需求预计延续弱

势，开工情况难有回升，刚需采购为主，预计二氯丙烷价格低位盘整。 

TDI -0.42% 

11 月份上海某工厂存检修计划，但对市场整体供应影响存在一定不确定性，短线区域现货仍有填充，

叠加下游采购情绪难有改善，仍逢低刚需采购为主，场内实际成交稀少，在供需面博弈下，市场价格

仍存小幅探底预期。不过考虑到部分工厂继续打折放货，供方挺市信号未熄，经销商低出较为谨慎，

因而市场下跌幅度预计有限。预计下周 TDI 市场弱势波动，价格波动 100-200 元/吨。 

制冷剂

R32 
0 

四季度 R32 制冷剂的价格水平仍将稳定维持在相对较高的区间内，短期内难以出现大幅下滑的可能性。

近期制冷剂 R32 市场将继续保持供需紧平衡状态，在诸多利多因素支撑下，价格大概率延续高位运行

且存在进一步提涨空间，预计 R32 市场整体运行态势将呈现出较强的稳健与向好趋势。 

BOPET -0.71% 

预计供应面延续宽松格局，行业开工或有增加预期，部分前期检修装置有重启计划。行业需求旺季，

叠加电商大促在即，传统下游包装领域需求存增长预期。后续需时刻关注下游需求及原料面变化，预

计下周国内 BOPET 市场偏强整理，华东地区 12μ普通膜价格在 7200-7600 元/吨区间波动。 

尿素 +0.44% 

尿素市场基本面缺乏实质性利好，短期情绪仍依赖于出口政策动向。若第四批出口配额得以落地，将

有效提振市场心态，带动工农业及储备需求阶段性释放，对价格形成支撑；反之，若政策端未现松动，

价格仍将面临下行压力。预计下周山东及两河地区中小颗粒主流成交价区间为 1500–1600 元/吨。需

继续关注期货价格走势、工厂新单成交情况及出口政策动向。 

DMF +0.64% 后期 DMF 原料端市场仍有下行趋势，成本压力或持续缓解，而 DMF 供需面暂无明显空好指向下厂家或
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3.重要公司公告 

1. 10 月 30 日，合盛硅业公告，公司董事会审议通过《关于<合盛硅业股份有限公司

2025年员工持股计划管理办法>的议案》等。 

2. 10月 30 日，百川股份公告，公司董事会审议通过《关于计提资产减值准备的议案》

《关于向子公司增资的议案》等。 

3. 10 月 30 日，永悦科技公告，公司董事会审议通过《公司 2025 年第三季度报告》

《关于集中竞价减持公司已回购股份的议案》。 

4. 10月 30 日，索通发展公告，公司董事会审议通过《关于<2025 年第三季度报告>的

议案》《关于对外投资暨签署<合资协议>的议案》。 

5. 10月 30 日，德联集团公告，公司董事会审议通过《2025年第三季度报告》《关于

修订部分内控制度的议案》《关于补选公司非职工董事的议案》等。 

4.重点行业资讯 

1. 10 月 16 日，中国环境与发展国际合作委员会发布《中国传统能源地区低碳转型》

专题政策研究报告。报告指出，煤炭三角区长期依赖煤炭资源推动经济发展，面临

显著的煤基产业“锁定”风险与转型挑战。目前，煤基产业在该区域工业 GDP中占

比约 20.3%，以煤炭开采、煤电和煤化工为核心的产业体系加深了路径依赖，制约

了产业多元化发展能力。在“双碳”目标引领下，该地区需依托现有煤基产业发展

基础与丰富绿色电力资源，系统规划深度脱碳与替代产业发展路径。 

2. 10 月 18 日，根据中国化学三化建公众号，近日中国化学工程第三建设有限公司设

计院 EPC总包的铜陵利夫生物科技有限公司生物质呋喃基新材料呋喃二甲酸（FDCA）

万吨级生产线项目建设进入攻坚阶段，标志着我国即将实现生物基材料领域从技术

追赶到产业引领的突破，将为全球“碳中和”目标提供重要支撑。 

3. 10 月 24 日，根据巴斯夫中国公众号，巴斯夫与中国石油化工集团有限公司共同宣

布双方化工产品碳足迹核算方法的核心要求保持一致，达成方法学框架性互认，率

先建立国内外企业产品碳足迹数据互信机制。 

4. 10 月 28 日，根据威立雅公众号，威立雅与其长期合作伙伴道达尔能源日前签署了

谅解备忘录(MOU)，拟在能源转型与循环经济的多个关键领域进一步深化合作。该合

作与双方各自减少温室气体排放与水足迹的路径保持一致，并将通过创新工艺的规

维稳出货，下游采买虽存压价可能，但 DMF 企业在低库存支撑下调跌意愿不强，百川盈孚预计下周 DMF

市场或横盘整理。 

合成氨 +0.65% 

下周合成氨市场多地存预期恢复装置，市场供应预计增量，而下游磷铵及复合肥市场处于淡季，对原

料合成氨多理性刚需采购为主，合成氨市场整体供需格局预计表现宽松，价格或维持弱势震荡格局。

预计下周合成氨市场稳中趋弱，合成氨主产区出厂参考 2000-2200 元/吨。 

资料来源：百川盈孚，东莞证券研究所 



                                      基础化工行业双周报（2025/10/17-2025/10/30） 

6 
 
请务必阅读末页声明。 

模化应用与针对未来关键挑战的前瞻性研究推进，惠及整个行业。 

5. 根据中国化工信息中心公众号，10 月 28-29 日，2025 石油和化工产业循环经济发

展会议暨第三届上海化学工业区绿色低碳发展会议在上海召开。中国化工信息中心

联合中国石化集团经济技术研究院、中国石油集团经济技术研究院共同发布了

《2025 中国石油化工行业循环经济蓝皮书》。作为中国化工信息中心本年度发布的

重要报告之一，该报告聚焦 2025年石油化工产业循环经济转型，剖析了塑料回收、

轮胎回收、催化剂回收、电池回收四个资源循环领域和生物基材料、绿氢耦合两类

绿色低碳技术的进展，解读了政策、市场与技术趋势。 

5.行业周观点 

近日中国环境与发展国际合作委员会发布《中国传统能源地区低碳转型》专题政策研究

报告。报告指出，煤炭三角区长期依赖煤炭资源推动经济发展，面临显著的煤基产业“锁

定”风险与转型挑战。目前，煤基产业在该区域工业 GDP中占比约 20.3%，以煤炭开采、

煤电和煤化工为核心的产业体系加深了路径依赖，制约了产业多元化发展能力。在“双

碳”目标引领下，该地区需依托现有煤基产业发展基础与丰富绿色电力资源，系统规划

深度脱碳与替代产业发展路径。制冷剂方面，自 2024年起，国家对第三代（HFCs）制冷

剂实施了生产配额管理，行业供需情况有所改善。受供给端刚性约束等因素影响，2025

年前三季度制冷剂价格整体保持上涨。受益于制冷剂价格上涨，制冷剂企业盈利增长，

前三季度制冷剂公司三美股份和巨化股份的归母净利润同比大幅增长。建议关注三美股

份（603379）、巨化股份（600160）。 

6.风险提示 

（1）能源价格波动风险：石油、煤炭、天然气等上游能源价格剧烈波动可能对化工公司

的经营情况、业绩水平稳定性产生影响。 

（2）经济发展不及预期：化工产品及其下游涉及能源、交通、纺织、建筑、农业等国民

经济中的支柱行业，与投资和消费需求紧密相关，受宏观经济波动的影响较为明显。若

未来经济发展不及预期，将影响部分化工产品需求及化工公司业绩。 

表 2：建议关注标的 

证券代码 证券简称 标的看点 

603379 三美股份 

公司主要从事氟碳化学品和无机氟产品等氟化工产品的研发、生产和销售。公司产品获得了国内外客户的广

泛认可，积累了良好的品牌形象，“三美”牌商标被评为“浙江省著名商标”，“三美”牌氢氟酸及制冷剂

HCFC-22 产品被评为“浙江名牌产品”。公司主要产品 HFC-134a 和 HFC-125 的催化剂由公司自产，其具有较

高的活性和使用寿命，在保证产品质量的同时降低了公司催化剂采购成本。 

600160 巨化股份 

公司具有完整氟化工产业链和齐全的氟聚合物单体（四氟乙烯（TFE）、六氟丙烯（HFP）、偏氟乙烯

（VDF））以及较强产品研发能力，为公司氟化工产业高端化、精细化、专用化发展提供良好支撑。公司开发

出电子氟化液氢氟醚 D 系列产品和全氟聚醚 JHT 系列产品，可以为半导体生产、大数据中心、新能源汽车、

储能、机器人 AI 等战略性新兴产业提供良好的热管理、高精度清洗、恶劣环境润滑解决方案。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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（3）汇率波动的风险：汇率波动将影响到化工公司进口原材料、出口产品的价格，从而

对化工公司的盈利能力造成影响。若未来人民币兑换其他货币的汇率与现行汇率发生较

大波动，将对化工公司的经营业绩产生影响。 

（4）安全经营的风险：部分原材料、中间产品及产成品为易燃、易爆、腐蚀性、高温及

有毒物质，属于国家管制范围内的危险化学品。因此，化工公司面临一定的安全经营及

其他突发事件风险。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 
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