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原油价格下行，关注锂电材料 

——基础化工行业周报（2025.9.27-2025.10.10）  
   

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 市场行情走势 

过去两周（9.27-10.10），基础化工指数涨跌幅为4.62%，沪深300指

数涨跌幅为1.47%，基础化工板块跑赢沪深300指数3.15个百分点，涨

跌幅居于所有板块第3位。基础化工子行业涨跌幅靠前的有：磷肥及磷

化 工 （12.24%） 、 钾 肥 （7.71%） 、 氨 纶 （7.22%） 、 钛 白 粉

（6.52%）、氟化工（5.79%）。 

 

◼ 化工品价格走势 

两周涨幅排名前五的产品分别为：钴酸锂（31.49%）、双氧水

（13.51%）、NYMEX天然气（9.51%）、国际硫磺（6.42%）、萤石

（5.71%）。两周跌幅前五的产品分别为：褐煤（-31.67%）、布伦特

原油（-10.55%）、WTI原油（-10.38%）、国际燃料油 （-8.93%）、

国产维生素E（-8.33%）。 

 

◼ 行业重要动态 

OPEC+ 11月小幅增产。上周，原油价格下行。据iFinD，截至10月10

日，布伦特原油和WTI原油期货结算价分别为62.73和58.90美元/桶，较

前一周分别下跌2.79%和3.25%。据华尔街见闻，当地时间10月5日，

OPEC+公告称，该组织八个产油国将在11月进一步增产13.7万桶/日。

据卓创资讯，OPEC+产油国自2025年4月-9月完成220万桶/日自愿减产

的恢复计划，并于10月开启165万桶/日联合减产的恢复计划。我们认

为，OPEC+持续增产将会加重供应端压力，中长期来看油价中枢或将

下行。 

 

商务部、海关总署对锂电池及材料相关物项实施出口管制。10月9日，

商务部、海关总署公布对锂电池和人造石墨负极材料相关物项实施出口

管制的决定，自2025年11月8日起正式实施。公告的出口管制范围主要

涉及三类：（1）锂电池相关物项：包括重量能量密度大于等于300 

Wh/kg的可充放电锂离子电池（包含电芯和电池组）等；（2）正极材

料相关物项：涉及部分磷酸铁锂正极材料、三元正极材料的前驱体、富

锂锰基正极材料及制造设备等；（3）石墨负极材料相关物项：涉及人

造石墨负极材料及相关的设备、工艺技术等。据商务部新闻发言人介

绍，此次列管的相关物项具有明显的军民两用属性，对于合法合规的出

口申请，中方将在审查后予以许可。我们认为，此次锂电池及材料出口

管制主要涉及高技术含量环节，有望利好产业链内具备高端技术优势以

及海外产能布局领先的公司。 

 

◼ 投资建议 

当前时点建议关注如下主线：1、制冷剂板块。随着三年基数期结束，

三代制冷剂行业供需格局将迎来再平衡，价格中枢有望持续上行，建议

关注金石资源、巨化股份、三美股份、永和股份。2、化纤板块。建议

关注华峰化学、新凤鸣、泰和新材。3、建议关注万华化学、华鲁恒
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升、鲁西化工、宝丰能源等优质标的。4、轮胎板块。建议关注赛轮轮

胎、森麒麟、玲珑轮胎。5、农化板块。建议关注亚钾国际、盐湖股

份、兴发集团、云天化、扬农化工。6、优质成长标的。建议关注蓝晓

科技、圣泉集团、山东赫达。 

维持基础化工行业“增持”评级。 

 

◼ 风险提示 

原油价格波动，需求不达预期，宏观经济下行 
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1  市场行情走势 

1.1  行业走势情况 

过去两周（9.27-10.10），基础化工指数涨跌幅为 4.62%，沪

深300指数涨跌幅为1.47%，基础化工板块跑赢沪深300指数3.15

个百分点，涨跌幅居于所有板块第 3 位。 

 

图 1：行业（申万）涨跌幅 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 

过去两周，基础化工子行业涨跌幅靠前的有：磷肥及磷化工

（12.24%） 、 钾 肥 （7.71%） 、 氨 纶 （7.22%） 、 钛 白 粉

（6.52%）、氟化工（5.79%）。 

图 2：基础化工（申万）子行业涨跌幅 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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1.2  个股走势情况 

过去两周，基础化工涨幅居前的个股有：长华化学

（39.19%）、嘉亨家化（35.00%）、海科新源（30.76%）、天

际股份（27.79%）、澄星股份（26.15%）。 

 

表 1：过去两周基础化工（中信）涨幅前十个股 

代码 股票名称 周涨跌幅 

301518.SZ 长华化学 39.19% 

300955.SZ 嘉亨家化 35.00% 

301292.SZ 海科新源 30.76% 

002759.SZ 天际股份 27.79% 

600078.SH 澄星股份 26.15% 

301358.SZ 湖南裕能 21.86% 

002430.SZ 杭氧股份 20.40% 

688353.SH 华盛锂电 20.15% 

605008.SH 长鸿高科 18.92% 

002895.SZ 川恒股份 18.20% 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 

 

过去两周，基础化工涨跌幅靠后的个股有：华软科技（-

17.54%）、和顺科技（-12.39%）、聚和材料（-11.08%）、润阳

科技（-9.84%）、福莱蒽特（-7.77%）。 

 

表 2：过去两周基础化工（中信）涨跌幅靠后个股 

代码 股票名称 周涨跌幅 

002453.SZ 华软科技 -17.54% 

301237.SZ 和顺科技 -12.39% 

688503.SH 聚和材料 -11.08% 

300920.SZ 润阳科技 -9.84% 

605566.SH 福莱蒽特 -7.77% 

838402.BJ 硅烷科技 -7.50% 

605488.SH 福莱新材 -6.48% 

603790.SH 雅运股份 -6.25% 

300236.SZ 上海新阳 -5.21% 

300644.SZ 南京聚隆 -4.98% 

资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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2  化工品价格走势 

2.1  价格统计 

根据我们化工数据库统计的产品价格，过去两周涨幅排名前

五的产品分别为：钴酸锂（31.49%）、双氧水（13.51%）、

NYMEX 天 然 气 （9.51%） 、 国 际 硫 磺 （6.42%） 、 萤 石

（5.71%）。过去两周跌幅前五的产品分别为：褐煤（-31.67%）、

布伦特原油（-10.55%）、WTI原油（-10.38%）、国际燃料油 （-

8.93%）、国产维生素 E（-8.33%）。 

 

表 3：过去两周化工产品价格涨幅前五 

名称 两周涨跌幅 2025 年初至今 

钴酸锂 31.49% 127.40% 

双氧水 13.51% 35.48% 

NYMEX 天然气 9.51% -14.40% 

国际硫磺 6.42% 100.64% 

萤石 5.71% 0.00% 

资料来源：iFinD，钢联数据，上海证券研究所 

 

表 4：过去两周化工产品价格跌幅前五 

名称 两周涨跌幅 2025 年初至今 

褐煤 -31.67% -31.67% 

布伦特原油 -10.55% -15.96% 

WTI 原油 -10.38% -17.88% 

国际燃料油 -8.93% -16.14% 

国产维生素 E -8.33% -66.92% 

资料来源：iFinD，钢联数据，上海证券研究所 

 

图 3：钴酸锂价格走势  图 4：双氧水价格走势 

 

 

 
资料来源：钢联数据，上海证券研究所  资料来源：钢联数据，上海证券研究所 
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图 5：NYMEX 天然气价格走势  图 6：国际硫磺价格走势 

 

 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所  资料来源：钢联数据，上海证券研究所 

 

图 7：萤石价格走势  图 8：褐煤价格走势 

 

 

 
资料来源：钢联数据，上海证券研究所  资料来源：钢联数据，上海证券研究所 

 

图 9：布伦特原油价格走势  图 10：WTI 原油价格走势 

 

 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所  资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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图 11：国际燃料油价格走势  图 12：国产维生素 E 价格走势 

 

 

 
资料来源：钢联数据，上海证券研究所  资料来源：钢联数据，上海证券研究所 

 

2.2  化工品价差统计 

表 5：化工品价差涨跌前五 

名称 两周涨跌幅 名称       两周涨跌幅 

DMF 价差 198.80% PTA 价差 -81.56% 

乙二醇价差 104.26% 电石法 PVC 价差 -12.97% 

环氧丙烷（PO）价差 96.86% PTMEG 价差 -12.91% 

二甲醚价差 17.27% 聚合 MDI 价差 -7.19% 

涤纶长丝 FDY 价差 14.75% 甲醇价差 -3.16% 

资料来源：iFinD，钢联数据，上海证券研究所 
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3  投资建议 

当前时点建议关注如下主线：1、制冷剂板块。随着三年基数

期结束，三代制冷剂行业供需格局将迎来再平衡，价格中枢有望

持续上行，建议关注金石资源、巨化股份、三美股份、永和股份。

2、化纤板块。建议关注华峰化学、新凤鸣、泰和新材。3、建议

关注万华化学、华鲁恒升、鲁西化工、宝丰能源等优质标的。4、

轮胎板块。建议关注赛轮轮胎、森麒麟、玲珑轮胎。5、农化板块。

建议关注亚钾国际、盐湖股份、兴发集团、云天化、扬农化工。6、

优质成长标的。建议关注蓝晓科技、圣泉集团、山东赫达。 

维持基础化工行业“增持”评级。 

 

4  风险提示 

原油价格波动，需求不达预期，宏观经济下行 
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出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三

方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们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，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报

告日起 12 个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数 

 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级

体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

免责声明 

本报告仅供上海证券有限责任公司(以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客

户。 

本报告版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经书面授权，任何机构和个人均不得对本报告进行任

何形式的发布、复制、引用或转载。如经过本公司同意引用、刊发的，须注明出处为上海证券有限责任公司研究

所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

在法律许可的情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券或期权并进行交易，也可能

为这些公司提供或争取提供多种金融服务。 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资

料、意见和推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值或投资收入可

升可跌。过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见或推测不一致的

报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做

出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或关联机构不

承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自己的

判断。 


