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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至10月16日，近两周申万基础化工指数下跌2.0%，跑输沪

深300指数1.5个百分点，在31个申万行业中排第23名；年初至今，申万

基础化工指数上涨22.9%，跑赢沪深300指数5.5个百分点，在31个申万

行业中排第9名。 

◼ 分板块来看，近两周申万基础化工指数的子板块涨少跌多，其中2个子

板块上涨，非金属材料板块上涨2.3%、农化制品板块上涨0.7%；5个子板

块下跌，塑料板块下跌5.3%、橡胶板块下跌4.6%、化学制品板块下跌

2.3%、化学原料与化学纤维板块均下跌1.9%。 

◼ 申万基础化工指数包含的402家上市公司中，近两周股价上涨的公司有

151家，其中新农股份、力量钻石、澄星股份的涨幅靠前，分别达41.6%、

38.9%、37.8%；股价下跌的公司有242家，其中上纬新材、蓝丰生化、联

合化学的跌幅较大，分别为37.7%、21.8%、21.7%。 

◼ 重点行业资讯：（1）10月10日，河北省生态环境厅召开2025年度河北省

应对气候变化工作新闻发布会，其中提到，2025年，河北省创新研究制

定造纸、化工、平板玻璃行业碳排放基准值，编制了年度降碳产品价值

实现碳抵消实施方案，首次将造纸、化工、平板玻璃行业重点排放单位

纳入碳抵消范围，旨在通过碳排放抵消机制，推动企业提升降碳减污意

识，加强碳排放管理。（2）10月15日，国家统计局发布2025年9月份工

业生产者购进价格数据。9月份，化工原料类价格同比下降5.5%，环比下

降0.4%。 

◼ 行业周观点：近日国家发改委发布《节能降碳中央预算内投资专项管理

办法》，其中提到，支持电力、钢铁、有色、建材、石化、化工、机械

等重点行业节能降碳改造；支持煤电机组和煤化工项目低碳化改造。绿

色化工值得关注。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年上半年制冷剂价格整体保持上涨，据百川盈孚数据，

HFCs主流制冷剂品种R134a、R125、R32、R410A的2025年6月均价较年初

分别上涨15.29%、8.33%、22.09%、16.67%。受益于制冷剂价格上涨，制

冷剂企业盈利增长，上半年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。近日三美股份发布业绩预告，预计前三季度归母净利

润同比增长171.73%到193.46%。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 16 日，近两周申万基础化工指数下跌 2.0%，跑输沪深 300 指数 1.5 个百分

点，在 31 个申万行业中排第 23 名；年初至今，申万基础化工指数上涨 22.9%，跑赢沪

深 300指数 5.5个百分点，在 31个申万行业中排第 9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 16 日） 
图 2：年初至今申万基础化工指数行情走势（截至 10月 16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 16 日，近两周申万基础化工指数的子板块涨少跌多，其中 2 个子板块上涨，

非金属材料板块上涨 2.3%、农化制品板块上涨 0.7%；5 个子板块下跌，塑料板块下跌

5.3%、橡胶板块下跌 4.6%、化学制品板块下跌 2.3%、化学原料与化学纤维板块均下跌

1.9%。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 52.2%、非金

属材料板块上涨 32.4%、农化制品板块上涨 25.2%、橡胶板块上涨 23.6%、化学纤维板块

上涨 20.7%、化学制品板块上涨 18.2%、化学原料板块上涨 12.6%。 

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

16 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 16 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 16日，申万基础化工指数包含的 402家上市公司中，近两周股价上涨的公司

有 151 家，其中新农股份、力量钻石、澄星股份的涨幅靠前，分别达 41.6%、38.9%、

37.8%；股价下跌的公司有 242家，其中上纬新材、蓝丰生化、联合化学的跌幅较大，分

别为 37.7%、21.8%、21.7%。年初至今，上纬新材、联合化学、横河精密的涨幅靠前，

分别达 1142.3%、377.7%、372.1%；安诺其、建新股份、川发龙蟒的跌幅较大，分别为
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27.3%、25.9%、25.5%。 

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 16 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 16 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(+2.87%)、二氯丙烷-白料

(+1.01%)、TDI(+0.80%)，价格持平的有制冷剂 R32、BOPET，价格下跌的有尿素(-

0.81%)、DMF(-1.27%)、聚乙烯(-1.91%)、合成氨(-2.40%)。 

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 +2.87% 

下周来看，山东仍有多家企业停车检修，上游盐酸产量低位整理，货源供应面趋紧，下游需求表现较

为热情，预计后期市场价格仍不乏小幅上涨可能，预计幅度在 10-20 元/吨，后期需持续关注氯碱企业

检修情况。华东江西地区外围流入盐酸减量预期，供应端利好支撑，企业看涨心态强烈，价格不乏上

行可能；安徽及江苏一带成本端液氯市场情况较好，整体市场利好冲击，盐酸市场成交氛围浓厚，预

计后期盐酸市场走势上行。广东地区企业装置负荷不高，市场盐酸供应稍显不足，市场或有再度上涨

可能。预计盐酸市场均价将稳定在 175-185 元/吨区间。 

二氯丙

烷-白料 
+1.01% 

供应端，下周金岭、滨化装置存恢复预期，航锦存停车秋检计划，华泰存短停清塔计划，故预计下周

市场供应稳中小增，市场供应仍相对宽松，需求表现平平，下游刚需采购为主，预计二氯丙烷价格偏

弱震荡。 

TDI +0.80% 

下游采购情绪低迷，以逢低刚需采购为主，场内交投买气寡淡，实单成交乏力下，个别存商谈预期。

然北方工厂中旬停止接单，且传闻个别工厂存封盘预期，供方挺价心态明确，经销商恐高结算价下，

对外低出较为谨慎。市场进入僵持博弈阶段，价格涨跌两难。预计下周 TDI 市场弱势僵持，价格波动

100-200 元/吨。 

制冷剂

R32 
0 

下周制冷剂 R32 市场挺涨预期不减。综合来看，当前制冷剂 R32 市场的利好驱动因素表现突出，年内

市场价格大概率将维持高位运行，企业盈利水平显著提升。预计四季度 R32 价格仍将维持在较高水平，

市场偏强走势预期强烈。 

BOPET 0 

预计供应面区间内波动，普通印刷膜供应量充足。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 市场弱势维稳，

华东地区 12μ普通膜价格在 7100-8300 元/吨区间波动。 

尿素 -0.81% 下周尿素市场预计将延续偏弱走势，价格面临一定的回调压力。供应方面，除云南个别企业有减产计
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3.重要公司公告 

1. 10 月 16 日，滨化股份公告，公司股东会审议通过《关于发行 H 股股票并在香港联

合交易所有限公司上市的议案》等。 

2. 10 月 16 日，湖南海利公告，公司股东大会审议通过《关于公司<2025 年限制性股

票激励计划（草案修订稿）>及其摘要的议案》等。 

3. 10 月 16 日，长江材料公告，公司股东会审议通过《关于公司<2025 年员工持股计

划（草案）>及其摘要的议案》等。 

4. 10月 16日，龙佰集团公告，公司董事会审议通过《关于投资设立马来西亚子公司、

英国子公司的议案》《关于收购 Venator UK钛白粉业务相关资产的议案》等。 

5. 10 月 16 日，新疆天业公告，公司董事会审议通过《关于放弃新疆国电投天业新能

源有限公司 51%股权转让优先购买权的议案》等。 

4.重点行业资讯 

1. 10 月 10 日，河北省生态环境厅召开 2025 年度河北省应对气候变化工作新闻发布

会，其中提到，2025年，河北省创新研究制定造纸、化工、平板玻璃行业碳排放基

准值，编制了年度降碳产品价值实现碳抵消实施方案，首次将造纸、化工、平板玻

璃行业重点排放单位纳入碳抵消范围，旨在通过碳排放抵消机制，推动企业提升降

碳减污意识，加强碳排放管理。 

2. 根据威立雅公众号，10 月 11 日，威立雅中国与上港集团能源（上海）有限公司、

VENEX 有限公司正式签署《绿色燃料供应战略合作协议》，携手打造全方位的绿色

甲醇供应与分销网络，共同构建从生产到加注的全流程绿色燃料供应生态体系。 

3. 10 月 14 日，国家发改委发布《节能降碳中央预算内投资专项管理办法》，其中提

划外，新疆、陕西、宁夏、甘肃及山西等多地装置均有复产安排，日产量预计提升，市场供应整体趋

于宽松；需求方面，黄淮地区持续阴雨天气仍在拖慢农业备肥进度，复合肥秋肥生产进入扫尾阶段，

发运周期预计延长至 11 月初，下游采购心态谨慎，以逢低刚需补货为主。当前企业新单成交清淡，随

着前期订单逐步消化，若后续无新增利好支撑，市场观望情绪可能进一步升温，加剧价格下行压力。

预计下周山东及两河中小颗粒主流成交价格将在 1480-1580 元/吨区间内窄幅震荡，需重点关注工厂

新单成交情况、尿素期货盘面走势及出口政策动向。 

DMF -1.27% 

DMF 南北出厂价差仍存，个别企业在出货需求下，价格存下滑预期，但多数企业报价逼近成本，且厂区

库存无明显压力下价格或在低位僵持，加之下游原料储备充裕，降后吸单效果或不明显，预计下周 DMF

市场或在低位震荡，跌幅 25-50 元/吨。 

聚乙烯 -1.91% 
今日聚乙烯期货盘面低开震荡走高，现货行情下调为主，宏观存在不确定性，成本支撑松动。综合预

计下一工作日聚乙烯市场或将弱势调整，其中 LLDPE(7042)价格波动区间或在 7100-7200元/吨。 

合成氨 -2.40% 

合成氨市场供需僵持，各地价格或区域化灵活涨跌，北方及华东市场受区域内减量利好，价格或仍有

上探预期，华中市场供需弱势，短时或低位盘整出货为主。预计下周合成氨市场窄幅震荡，合成氨主

产区出厂参考 2000-2300 元/吨。 

资料来源：百川盈孚，东莞证券研究所 
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到，支持电力、钢铁、有色、建材、石化、化工、机械等重点行业节能降碳改造；

支持煤电机组和煤化工项目低碳化改造。 

4. 10月 15日，国家统计局发布 2025年 9月份工业生产者购进价格数据。9月份，化

工原料类价格同比下降 5.5%，环比下降 0.4%。 

5. 10 月 16 日，诺力昂公众号发文提到，诺力昂近日宣布了在中国布局的多项重要投

资，以满足这一全球增长最快之一的聚合物市场对于高性能聚合物日益增长的需求。

在嘉兴生产基地，诺力昂已完成烷基金属的产能扩建，实现三乙基铝产能翻倍。预

计到 2027年，诺力昂还将在中国启动改性甲基铝氧烷（MMAO）的生产。 

5.行业周观点 

近日国家发改委发布《节能降碳中央预算内投资专项管理办法》，其中提到，支持电力、

钢铁、有色、建材、石化、化工、机械等重点行业节能降碳改造；支持煤电机组和煤化

工项目低碳化改造。绿色化工值得关注。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年上半年制冷剂价格整体保持上涨，据百川盈孚数据，HFCs主流制冷剂品种R134a、

R125、R32、R410A的 2025年 6月均价较年初分别上涨 15.29%、8.33%、22.09%、16.67%。

受益于制冷剂价格上涨，制冷剂企业盈利增长，上半年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。近日三美股份发布业绩预告，预计前三季度归母净利润同

比增长 171.73%到 193.46%。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。 

  



                                       基础化工行业双周报（2025/10/3-2025/10/16） 

8 
 
请务必阅读末页声明。 
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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 
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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 
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风险级别的研报。 
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