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⚫ 投资要点 

本周 TDI价格挺价较强，多晶硅和单晶硅片积极响应“反内卷”

政策。防止内卷式竞争关注硅料、煤化工、氯碱化工等方向，接近中

报期，业绩和涨价线关注钾肥、磷肥、TDI 和农药等方向。水电站方

向关注：高争民爆、易普力、壶化股份、中岩大地等。 

⚫ 本周化工行情概述 

本周基础化工板块涨跌幅为 1.77%,沪深 300 指数涨跌幅为

1.09%,基础化工跑赢沪深 300指数 0.69个 pct。 

⚫ 本周股价大幅波动个股 

上涨：上纬新材(148.85%)、东材科技(33.16%)、博汇股份

(31.70%)、沧州大化(28.52%)、南京聚隆(28.24%)、雷迪克(24.70%)、

和顺科技(24.07%)、北化股份(23.37%)、富淼科技(23.16%)、道恩股

份(19.65%)、*ST 新潮(18.67%)、思泉新材(16.24%)、斯菱股份

(15.46%)、世名科技 (15.04%)、中欣氟材 (14.34%)、江山股份

(13.83%)、*ST亚太(13.75%)、星华新材(12.21%)、国恩股份(11.34%)、

江苏博云(11.22%)。 

下跌：兴民智通(-16.56%)、宏柏新材(-14.77%)、久日新材(-

9.58%)、广信材料(-9.26%)、安道麦 A(-9.05%)、中船汉光(-8.21%)、

晨光新材(-8.20%)、ST泉为(-7.58%)、红太阳(-6.57%)、天晟新材(-

6.56%)、芭田股份(-6.53%)、华峰超纤(-6.52%)、金正大(-6.52%)、

壶化股份(-6.31%)、西陇科学(-6.19%)、利民股份(-6.18%)、英力特

(-5.96%)、三房巷(-5.94%)、硅烷科技(-5.61%)、苏利股份(-5.39%)。 

多晶硅和 TDI 产品价格上涨。主要上涨产品为多晶硅(28.21%)、

液氯(21.78%)、TDI(18.83%)、鸡苗(15.65%)、蛋(15.56%)、维生素

D3(10.00%)、单晶硅片(8.00%)、维生素 B1(6.82%)、脂肪醇(5.66%)、

钨材(4.94%)、氧化镨钕(4.93%)、金属镨钕(4.86%)、椰子油(4.65%)、

氧化钕(4.55%)、三氯甲烷(4.52%)、焦炭(4.45%)、电池片(4.35%)、

钕铁硼 N35(4.33%)、钒合金(4.09%)、工业级碳酸锂(4.00%)。 

碳酸锶价格下跌。碳酸锶(-16.67%)、维生素 K3(-6.85%)、对硝

基氯化苯(-6.12%)、苯甲酸(-5.41%)、兰炭(-5.29%)、丙烯酸(-

5.04%)、丙烯酸甲酯(-4.52%)、丙烯酸乙酯(-4.35%)、页岩油(-

4.33%)、氧化锑(-4.20%)、硝酸铵(-4.15%)、南非粉 44%(-3.45%)、

生猪(-3.42%)、MMA(-3.38%)、电解液(-3.31%)、炭电极(-3.19%)、氯

化钙(-2.98%)、乙烯(-2.97%)、苯乙烯(-2.90%)、PMMA(-2.76%)。 

⚫ 风险提示 

原材料价格大幅波动、产能建设进度不及预期、贸易摩擦加剧、

宏观经济增长不及预期等风险。   

-10%

-7%

-4%

-1%

2%

5%

8%

11%

14%

17%

20%

23%

2024-07 2024-10 2024-12 2025-02 2025-05 2025-07

基础化工 沪深300

发布时间：2025-07-21



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      2 

重点公司盈利预测与投资评级 

代码 简称 投资评级 
收盘价 

（元） 

总市值 

（亿元） 

EPS（元） PE（倍） 

2025E 2026E 2025E 2026E 

600309.SH 万华化学 买入 59.7  1869.5  139.5  168.4  13.4  11.1  

301035.SZ 润丰股份 买入 61.6  173.1  10.4  12.9  16.6  13.4  

000893.SZ 亚钾国际 未评级 31.3  289.1  17.6  24.6  16.4  11.7  

600486.SH 扬农化工 买入 61.1  247.8  13.8  16.3  17.9  15.2  

600873.SH 梅花生物 未评级 10.8  308.1  32.0  34.7  9.6  8.9  

605016.SH 百龙创园 未评级 22.4  93.9  3.5  4.5  27.0  21.0  

601058.SH 赛轮轮胎 买入 13.3  435.7  43.1  51.1  10.1  8.5  

600426.SH 华鲁恒升 买入 22.2  471.4  40.5  46.9  11.6  10.1  

600160.SH 巨化股份 未评级 26.9  726.8  41.6  51.9  17.5  14.0  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所（注：未评级公司盈利预测来自 iFinD 机构的

一致预测）   
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1 本周基础化工行情概览 

年初至 2025-07-18,申万行业指数:一级行业:基础化工涨跌幅为 5.23%,沪

深 300指数涨跌幅为 19.85%,基础化工指数跑输沪深 300指数 14.62个 pct。 

本周基础化工板块涨跌幅为 1.77%,沪深 300 指数涨跌幅为 1.09%,基础化工

跑赢沪深 300指数 0.69个 pct。 

本周基础化工板块上涨排序前二十：上纬新材(148.85%)、东材科技(33.16%)、

博汇股份(31.70%)、沧州大化(28.52%)、南京聚隆(28.24%)、雷迪克(24.70%)、

和顺科技(24.07%)、北化股份(23.37%)、富淼科技(23.16%)、道恩股份(19.65%)、

*ST 新潮(18.67%)、思泉新材(16.24%)、斯菱股份(15.46%)、世名科技(15.04%)、

中欣氟材(14.34%)、江山股份(13.83%)、*ST亚太(13.75%)、星华新材(12.21%)、

国恩股份(11.34%)、江苏博云(11.22%)。 

 

图表1：本周基础化工板块上涨排序前二十 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所，备注：本图数据时间为 2025 年 7 月 18 日；上涨前二十中排除 ST 股 

 

 

 

 

代码 公司名称 收盘日股价（元） 周涨幅前二十(%) 收盘日成交量(万股） 市值（亿元） 市盈率（TTM） 市净率

688585.SH 上纬新材 33.5 148.8 726.2 135.0 145.5 10.6

601208.SH 东材科技 15.3 33.2 14409.7 136.8 61.6 3.2

300839.SZ 博汇股份 14.3 31.7 2378.4 35.2 -13.8 10.4

600230.SH 沧州大化 13.8 28.5 5851.7 56.9 365.5 1.4

300644.SZ 南京聚隆 33.6 28.2 3606.0 36.9 40.2 3.9

300652.SZ 雷迪克 67.7 24.7 690.7 90.3 73.9 6.4

301237.SZ 和顺科技 36.9 24.1 605.1 29.5 -53.5 2.2

002246.SZ 北化股份 17.8 23.4 8079.6 97.7 792.6 3.4

688350.SH 富淼科技 19.8 23.2 677.7 24.2 -186.3 1.8

002838.SZ 道恩股份 22.4 19.6 3008.3 107.2 71.5 3.4

600777.SH *ST新潮 4.6 18.7 3859.2 315.5 15.7 1.4

301489.SZ 思泉新材 70.5 16.2 727.1 56.9 94.4 5.5

301550.SZ 斯菱股份 97.9 15.5 505.8 156.1 82.4 9.0

300522.SZ 世名科技 16.8 15.0 3702.7 54.0 484.4 6.8

002915.SZ 中欣氟材 19.5 14.3 3167.3 63.6 -34.4 4.9

600389.SH 江山股份 22.4 13.8 1509.1 96.4 32.4 2.5

000691.SZ *ST亚太 5.8 13.8 2988.0 18.7 -17.8 -25.3

301077.SZ 星华新材 22.5 12.2 1223.9 38.2 25.3 3.4

002768.SZ 国恩股份 34.3 11.3 1165.0 93.0 14.0 1.9

301003.SZ 江苏博云 33.1 11.2 627.7 32.2 22.9 3.0

化工板块涨幅前二十
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本周基础化工板块下跌排序前二十：兴民智通(-16.56%)、宏柏新材(-

14.77%)、久日新材(-9.58%)、广信材料(-9.26%)、安道麦 A(-9.05%)、中船汉光

(-8.21%)、晨光新材(-8.20%)、ST泉为(-7.58%)、红太阳(-6.57%)、天晟新材(-

6.56%)、芭田股份(-6.53%)、华峰超纤(-6.52%)、金正大(-6.52%)、壶化股份(-

6.31%)、西陇科学(-6.19%)、利民股份(-6.18%)、英力特(-5.96%)、三房巷(-

5.94%)、硅烷科技(-5.61%)、苏利股份(-5.39%)。 

 

图表2：本周基础化工板块下跌排序前二十 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所，备注：本图数据时间为 2025 年 7 月 18 日；上涨前二十中排除 ST 股 

 

1.1 本周大宗商品价格涨跌排序前二十 

本周大宗商品上涨前二十：多晶硅(28.21%)、液氯(21.78%)、TDI(18.83%)、

鸡苗(15.65%)、蛋(15.56%)、维生素 D3(10.00%)、单晶硅片(8.00%)、维生素

B1(6.82%)、脂肪醇(5.66%)、钨材(4.94%)、氧化镨钕(4.93%)、金属镨钕(4.86%)、

椰子油(4.65%)、氧化钕(4.55%)、三氯甲烷(4.52%)、焦炭(4.45%)、电池片(4.35%)、

钕铁硼 N35(4.33%)、钒合金(4.09%)、工业级碳酸锂(4.00%)。 

 

 

 

代码 公司名称 收盘日股价（元） 周跌幅前二十(%) 收盘日成交量(万股） 市值（亿元） 市盈率（TTM） 市净率

002355.SZ 兴民智通 6.4 -16.6 4418.7 39.7 13.0 2.9

605366.SH 宏柏新材 6.6 -14.8 3547.6 41.6 -95.5 2.1

688199.SH 久日新材 22.2 -9.6 1974.9 35.8 -59.7 1.4

300537.SZ 广信材料 25.4 -9.3 1597.7 52.9 -142.0 5.9

000553.SZ 安道麦A 6.8 -9.1 833.1 152.3 -6.3 0.8

300847.SZ 中船汉光 19.7 -8.2 1450.4 58.3 46.7 4.2

605399.SH 晨光新材 14.0 -8.2 1761.2 43.7 397.7 2.0

300716.SZ ST泉为 7.7 -7.6 227.8 12.3 -10.6 108.4

000525.SZ 红太阳 6.7 -6.6 2684.8 86.7 21.8 3.0

300169.SZ 天晟新材 8.4 -6.6 1784.2 27.4 -36.7 83.9

002170.SZ 芭田股份 10.2 -6.5 3057.7 98.0 18.6 2.9

300180.SZ 华峰超纤 9.2 -6.5 15959.5 161.5 146.8 3.4

002470.SZ 金正大 1.7 -6.5 5666.1 56.5 135.9 2.7

003002.SZ 壶化股份 26.0 -6.3 548.3 52.0 34.7 3.8

002584.SZ 西陇科学 9.1 -6.2 2806.3 53.3 84.0 2.3

002734.SZ 利民股份 19.7 -6.2 2864.2 87.0 43.9 3.4

000635.SZ 英力特 9.0 -6.0 749.6 27.3 -5.3 2.7

600370.SH 三房巷 1.9 -5.9 1338.2 74.0 -12.8 1.4

838402.BJ 硅烷科技 10.6 -5.6 607.4 44.7 248.6 2.7

603585.SH 苏利股份 19.9 -5.4 642.6 37.1 140.5 1.6

化工板块跌幅前二十
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图表3：本周大宗商品上涨前二十 

 

资料来源：百川盈孚，中邮证券研究所，备注：本图数据时间为 2025 年 7 月 18 日 

 

本周大宗商品下跌前二十：碳酸锶(-16.67%)、维生素 K3(-6.85%)、对硝基

氯化苯(-6.12%)、苯甲酸(-5.41%)、兰炭(-5.29%)、丙烯酸(-5.04%)、丙烯酸甲

酯(-4.52%)、丙烯酸乙酯(-4.35%)、页岩油(-4.33%)、氧化锑(-4.20%)、硝酸铵

(-4.15%)、南非粉 44%(-3.45%)、生猪(-3.42%)、MMA(-3.38%)、电解液(-3.31%)、

产品 价格 较上周 较上月 市场评点 单位

多晶硅 40000 28.21% 28.21%

7月18日，中国多晶硅市场现货均价4.0万元/吨，较上个工作日上涨0.5万元/吨，涨幅14.29%。下游按需采

买，新订单成交量较少，交易多为新旧订单搭配为主，下游提货积极性逐渐提高，本周多晶硅企业出货量增

加，硅料企业积极响应“反内卷”政策，将价格提升至成本线以上，预计短期内硅料价格将维持小幅上行态势

。预计短期内多晶硅市场P型硅料均价维持在3.3-3.7万元/吨，N型料在4.1-4.9万元/吨。

元/吨

液氯 -273 21.78% -71.70%

7月18日，国内液氯市场局部下调。目前山东地区有部分氯碱企业开工不满，但耗氯下游接货情绪一般，市场

供需端博弈氛围明显，今日液氯价格维持稳定。华中湖北地区液氯供应端变化不大，下游持稳拿货，企业出货

情况温和，液氯价格延续稳态。华东江苏苏北一带氯碱企业维持稳定生产，需求端支撑不足，企业为促进出

货，今日液氯价格下调100元/吨。江西、浙江地区液氯供应不多，下游需求表现稳定，企业平稳出货为主。

元/吨

TDI 14913 18.83% 30.82%

7月18日，国内TDI市场再度上挺。截止发稿国内TDI市场均价14913元/吨，较上一个工作日上涨850元/吨，涨

幅6.04%。北方大厂7月直销渠道打款价大幅上调至18500元/吨，供方强势挺价带动市场心态狂热，中间环节报

盘普遍虚高且混乱。截至发稿：目前TDI国产含税执行14500-14800元/吨左右，上海货源含税执行15000-15500

元/吨附近。

元/吨

鸡苗 1.33 15.65% -25.28%

7月18日，白羽鸡苗均价在1.33元/羽，较上一工作日价格上涨0.01元/羽，涨幅为0.76%。市场购销氛围清淡，

养殖端亏损购销谨慎，种禽企业出苗节奏缓慢，对鸡苗价格有拉涨意愿，供需博弈下今日部分地区鸡苗价格有

所提涨。

元/羽

蛋 3.12 15.56% 8.71%

7月18日，今日鸡蛋价格上涨，鸡蛋均价在3.12元/斤，较上一工作日价格上涨0.23元/斤，涨幅7.96%。鸡蛋供

应压力略有缓解，下游备货需求小幅增长，市场走货加快，贸易环节要货量增加，局部规模化养殖企业货源偏

紧，部分出现缺货情况，今日鸡蛋价格强势上涨。

元/斤

维生素D3 165 10.00% 0.00%

7月18日，维生素D3市场行情高位盘整运行，今日价格暂无较大变化。厂家方面，主流厂家或停签停报，或挺

价态度坚决。贸易渠道价格行情暂无较大变化，高位盘整，目前主流接单价在160-170元/公斤，去年日期货源

总体成交重心在160-165元/公斤附近，个别货源价格较低，今年日期一线货源170元/公斤附近有个别新单成

交，目前市场部分高位报价至180-200元/公斤，但市场高价新单难成交。市场供需僵持观望，流通渠道不愿低

价出货，但下游对当前市场高价采购亦较为谨慎，维持刚需少量补单为主。

元/千克

单晶硅片 1.08 8.00% 18.68%

7月18日，中国单晶182mmN型硅片均价为1.08元/片，较上个工作日上涨0.03元/片，涨幅2.86%。昨日某头部专

业化硅片企业重新调整报价，主流重心向下，较上周价格上涨0.1元/片，涨价幅度由45%降至10%及以内，需重

点关注下游电池片新价出台及终端接受情况，场内看空情绪得到一定缓解，预计短期硅片市场震荡偏暖运行。

预计短期内N型182mm硅片价格或在1.05-1.1元/片。

元/片

维生素B1 235 6.82% 15.76%

7月18日，维生素B1市场行情高位盘整运行。贸易渠道目前主流成交价在235元/公斤附近，部分今年日期货源

报价在240元/公斤部分，少量日期相对较久货源参考接单价在235元/公斤小幅偏下，目前整体市场230元/公斤

以下货源难寻。市场供需僵持观望，流通渠道不愿低价出货，但下游对当前市场高价采购亦较为谨慎，维持刚

需少量补单为主。厂家方面，据市场消息反馈，华中药业7月4日起饲料级维生素B1装置开始停产检修，检修周

期预计两个月，维生素B1同步停止报价；7月7日起，兄弟科技饲料级维生素B1开始对外停签停报；7月9日，据

市场消息反馈，江西天新药业饲料级维生素B1即日起停签停报。

元/千克

脂肪醇 22400 5.66% 16.67%

7月18日，国内脂肪醇市场价格上涨，国内中碳醇（C 12-14醇）主流报价22300-22600元/吨，较昨日价格涨

1.36%；高碳醇（C 16-18醇）主流报价14000-14200元/吨，较昨日价格持平。仁油持续挺价，成本端利好脂肪

醇价格，叠加场内现货供应紧张，持货商报价持续上调，不过下游市场对高价货源持观望态度，刚需采购为主

。

元/吨

钨材 425 4.94% 4.94%

7月18日，钨材价格上调，主流报价420-430元/公斤，较上一工作日上调10元/公斤。当前原料市场挺市态度坚

决，企业受成本支撑，报价再次上行，整体市场行情坚挺运行，市场实际消费的释放稍显缓慢，下游终端购买

谨慎。

元/公斤

氧化镨钕 47.85 4.93% 9.12%
7月18日，氧化镨钕价格上调，市场情绪尚可，低价现货难寻，厂家报价上调，主动出货不多，下游按需补

货，贸易商积极参与，期货盘价格高位。当前，氧化镨钕47.7-48万元/吨。
万元/吨

金属镨钕 58.25 4.86% 8.37%
7月18日，金属镨钕价格上调，集团继续竞拍金属，金属全部成交，金属厂报价不多，氧化物价格居高，金属

价格难对应，场内报价对应上调，成交有待观望。当前，金属镨钕58-58.5万元/吨。
万元/吨

椰子油 22500 4.65% 2.27%

7月18日，椰子油市场主流参考价格在22500元/吨，较上一工作日价格上涨500元/吨，涨幅2.27%。供应持续偏

紧，成本支撑显著，需求端因季节性淡季影响，终端采购积极性减弱，在供应紧张与需求疲软交织下，价格延

续高位震荡。

元/吨

氧化钕 48.25 4.55% 8.55%

7月18日，氧化钕价格上调，市场情绪较好，随镨钕价格上调，厂家报价坚挺上调，贸易商出货不多，氧化钕

48-48.5万元/吨，金属钕价格上调，下游需求一般，厂家报价坚挺，市场低价现货收紧，金属钕报价58.5-59

万元/吨。

万元/吨

三氯甲烷 2083 4.52% 5.47%

7月18日，今日三氯甲烷市场区间盘整，市场均价为2083元/吨，较前一工作日价格暂稳。山东地区三氯甲烷主

流报盘价格在2000元/吨，江浙地区主要厂家价格在2000-2250元/吨，西南地区价格在2100-2250元/吨。目前

山东区域降负生产，库存低位，厂家报价大多企稳，实盘成交多商谈。

元/吨

焦炭 1104 4.45% -0.27%

7月18日，焦炭市场走势上行，准一级主流价格围绕1030-1150元/吨。昨日主流钢厂对焦炭采购价上调50-55元

/吨，第一轮提涨全面落地。原料焦煤市场价格延续上涨趋势，焦化入炉煤成本上移，部分焦企保持限产状

态，同时部分中间投机贸易分流货源，下游钢厂采购较为积极，焦企出货情况良好，库存多维持低位运行，焦

炭基本面转好，市场仍存看涨预期。综合考虑，预计近期焦炭市场走势偏强。

元/吨

电池片 0.24 4.35% 0.00%

7月18日，中国单晶TOPCon电池片M10市场参考价格0.24元/瓦左右，单晶TOPCon电池片G12R市场参考价格0.255

元/瓦左右，较前一工作日价格上涨0.005元/瓦。终端需求低迷，下游对高价接受度有限，叠加临近月底多数

订单已签完，近期无新订单跟进，企业报价谨慎，会后暂无新价提出，短期市场暂稳运行。

元/瓦

钕铁硼N35 120.5 4.33% 8.07%

7月18日，钕铁硼N35价格稳定，目前主流含税报价118-123元/公斤。稀土市场价格震荡，镨钕价格上涨，镝铽

价格下调，市场情绪一般，场内报价坚挺，低价现货不多，下游按需补货，成交少量刚需，钕铁硼产品报价稳

定，更多商家继续观望后市，预计近期钕铁硼产品价格偏稳运行。

元/公斤

钒合金 114500 4.09% 2.69%

7月18日，钒氮合金市场价格坚挺，部分价格在现金含税11.4-11.5万元/吨，均价较上一工作日上涨500元/吨

。钒氮厂商报价保持高位稳定态势，多在含税现款11.5万元/吨左右，实际成交多在含税现款11.3-11.4万元/

吨之间，贸易商采购询盘仍较谨慎，短时间钒氮合金市场表现坚挺，价格拉锯中偏强运行。

元/吨

工业级碳酸

锂
65000 4.00% 10.17%

7月18日，碳酸锂工业级（99.0%）均价6.5万元/吨，较上个工作日价格涨1.56%。今日期货价格延续上涨，现

货价格跟随上涨。期现商现货，部分工碳货源贴水在1000元以上，准电贴水多在500元以上。下游观望为主，

刚需买货压价心态较浓。政策面影响仍有预期，市场供需小作文偏出，预计碳酸锂短期内工碳在6.3-6.7万元/

吨区间震荡。

元/吨
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炭电极(-3.19%)、氯化钙(-2.98%)、乙烯(-2.97%)、苯乙烯(-2.90%)、PMMA(-

2.76%)。 

 

图表4：本周大宗商品下跌前二十 

 

资料来源：百川盈孚，中邮证券研究所，备注：本图数据时间为 2025 年 7 月 18 日 

 

产品 价格 较上周 较上月 市场评点 单位

碳酸锶 10250 -16.67% -22.05%
7月18日，国内碳酸锶市场均价10250元/吨，与上一个交易日价格持平。目前碳酸锶市场缺乏利好消息指引，厂家对后市情绪偏悲观，场

内供应量充足且实际成交量有限，短期价格存在继续下行的可能。
元/吨

维生素

K3
68 -6.85% -15.00%

7月18日，维生素K3行情偏弱运行。厂家方面，MSBVK3参考签单价在68元/公斤左右，MNBVK3参考签单价在78元/公斤左右，部分实单有小

幅议价空间。经销商行情弱势运行，目前MSB主流接单价在66-70元/公斤左右，目前MNB参考成交价在76-80元/公斤，部分抛货者，实单

价格较低。

元/千克

对硝基

氯化苯
4600 -6.12% -6.12%

7月18日，对硝基氯化苯价格低位盘整。场内多数工厂开工未满，市场整体供应仍表现充裕；需求提振缓慢，下游拿货谨慎，终端需求表

现疲软，企业出货困难，对硝基氯化苯市场价格低位盘整。对硝基氯化苯厂家报价4600元/吨，实际成交参考价4600元/吨。
元/吨

苯甲酸 5250 -5.41% -7.89%

7月18日，苯甲酸市场价格弱稳，市场价格参考5200-5300元/吨，均价5250元/吨，较上一工作日价格持平。隔夜原油价格收涨，上游原

料甲苯价格区间波动，成本端支撑暂无变化，苯甲酸企业报盘持稳，下游需求清淡维持，场内实单成交多有让利，预计短期苯甲酸市场

价格弱势运行。

元/吨

兰炭 573 -5.29% -5.29%
7月18日，兰炭市场稳定运行，陕西地区中小料含税535-630元/吨。周内块煤价格坚挺或者有不同程度上调，兰炭成本面支撑力度加强，

兰炭供给面良好，下游刚需采购。下游电石零星调涨，硅铁涨跌不易。综合看，场内利好乏力，兰炭主稳运行。
元/吨

丙烯酸 6600 -5.04% -1.49%
7月18日，主流地区丙烯酸市场报价在6600元/吨，较前一工作日价格持平。丙烯酸市场整理运行，持货商让利积极出货，下游用户随用

随采跟进，场内商谈重心偏向低端。
元/吨

丙烯酸

甲酯
8450 -4.52% -13.78%

7月18日，今日丙烯酸甲酯市场均价在8450元/吨，较前一工作日价格下跌250元/吨。丙烯酸乙酯市场均价在9900元/吨，较前一工作日价

格持平。丙烯酸丁酯市场均价在7500元/吨，较前一工作日价格持平。丙烯酸异辛酯市场均价在8700元/吨，较前一工作日价格持平。酯

类市场大稳小动，持货商随行就市报盘。丁酯市场区间运行，利润转盈为亏，场内货源相对稳定，区域间物贸联动依旧频繁，工厂稳价

情绪渐浓。

元/吨

丙烯酸

乙酯
9900 -4.35% -6.60%

7月18日，今日丙烯酸甲酯市场均价在8450元/吨，较前一工作日价格下跌250元/吨。丙烯酸乙酯市场均价在9900元/吨，较前一工作日价

格持平。丙烯酸丁酯市场均价在7500元/吨，较前一工作日价格持平。丙烯酸异辛酯市场均价在8700元/吨，较前一工作日价格持平。酯

类市场大稳小动，持货商随行就市报盘。丁酯市场区间运行，利润转盈为亏，场内货源相对稳定，区域间物贸联动依旧频繁，工厂稳价

情绪渐浓。

元/吨

页岩油 4177 -4.33% 1.29%
7月18日，页岩油均价4177元/吨，较上一工作日价格下跌41元/吨，跌0.97%。原油价格收盘上涨，场内观望情绪不减，需求不见提升，

场内采购谨慎心态不变，供需关系失衡，市场价格不断走低。
元/吨

氧化锑 159500 -4.20% -7.27%

7月18日，国内三氧化二锑价格稳定。99.5%三氧化二锑市场价格15.95万元/吨，99.8%三氧化二锑市场价格16.8万元/吨，均价均较上个

工作日价格稳定；市场整体需求有限，商家看涨心态倦怠，部分低价有流通，买方刚需拿货，成交根据市场一单一议，多维护老客户订

单为主，因此氧化锑价格持稳。

元/吨

硝酸铵 2033 -4.15% -8.46%

7月18日，供需端弱势僵持，硝酸铵价格承压下行。今日硝酸铵市场均价2033元/吨，较昨日下降38元/吨，多孔硝酸铵市场均价为2286元

/吨，均昨日持平。目前硝酸铵市场疲态难改，需求端持续不振，高温影响下炸药需求量进一步下滑，民爆企业停工放假情况较多，后续

开工或进一步下滑，整体利好不足，硝铵企业销售情况欠佳，多以销定产，按需调整开工，价格新低不断。

元/吨

南非粉

44%
56 -3.45% -6.67%

7月18日，铬矿价格平稳，交投氛围一般。下游铬铁厂因前期采买铬矿还有库存，原料采购较为谨慎，仍按需补库。南非原矿和津巴布韦

精粉稳定品位的市场需求较好，目前铬矿市场大多观望为主，预计短期铬矿价格持稳运行。南非42-44%铬精粉55-57元/吨度，津巴布韦

48-50%精矿57-59元/吨度。

元/吨度

生猪 14.4 -3.42% 1.05%

7月18日，今日全国生猪价格下跌，生猪均价14.40元/公斤，较上一工作日价格下跌0.16元/公斤，跌幅为1.10%。养殖端看涨信心有所减

弱，散户、集团以及二育认卖意愿偏强，供应水平略显宽松。夏季居民饮食偏清淡，市场替代消费较为普遍，鲜品猪肉购销冷清，屠企

缩量收猪，市场对于猪源承接较差，猪价下跌。

元/公斤

MMA 9742 -3.38% -6.55% 7月18日，MMA国内市场整理运行，临近周末供方基本稳价操作，贸易商随行就市整理跟进，下游买盘情绪观望，刚需商谈为主。 元/吨

电解液 17500 -3.31% -3.31%

7月18日，国内磷酸铁锂电解液市场价格1.5-2万元/吨，均价稳至1.75万元/吨。原料端涨势对电解液价格影响有限，市场价格维持平稳

。企业持续关注原料价格动向，对成本上涨有一定担忧，原料涨幅向下传递难度加大，企业多有承压，易加剧企业生产压力。预计明日

电解液市场价格平稳运行，国内磷酸铁锂电解液市场价格区间在1.5-2万元/吨，国内三元常规动力电解液市场价格区间在2.05-2.65万元

/吨。

元/吨

炭电极 6683 -3.19% -3.19%
7月18日，百川盈孚炭电极市场价格持稳，主流出厂价格在6500-7300元/吨，较上一工作日下调200-250元/吨，市场均价6683元/吨，较

上一工作日下跌3.19%。需求拖拽明显，炭电极企业求涨乏力，场内成交重心持续下行状态。
元/吨

氯化钙 619 -2.98% -9.77%

7月18日，今日氯化钙市场均价为619元/吨（均值为二水74%氯化钙，价格为含税出厂、折现汇价），与上一个工作日相比持平。今日国

内氯化钙市场维持弱势，内贸市场交投有限。上游原料方面，今日动力煤价格走势上行；今日盐酸下游接货节奏维稳，价格偏稳整理。

当前国内氯化钙市场淡季特征显著，供应过剩压力下，价格难有回涨，部分企业成本倒挂，业内看空情绪浓厚。

元/吨

乙烯 6950 -2.97% 2.01%

7月18日，今日国内乙烯市场延续弱势，国际原油市场价格收盘反弹上涨，乙烯成本端支撑尚可，但场内供应呈增加预期，部分主流生产

企业报价下调，下游观望情绪较重，新单商谈氛围一般。CFR东北亚暂稳至820美元/吨，CFR东南亚暂稳至830美元/吨；FD美国海湾暂稳

至24.5美分/磅；CIF西北欧下跌7至795欧元/吨，FD西北欧暂稳至708美元/吨。

元/吨

苯乙烯 7506 -2.90% -5.88%

7月18日，今日苯乙烯市场行情先强后弱，华东市场现货主流价格参考在7400-7480元/吨。目前暂无明显消息驱动行情，大户出货过后基

差小幅修复，但苯乙烯码头集中到货，供需面延续弱势，场内买盘跟进较为谨慎，行情区间波动运行为主。预计午后苯乙烯行情区间整

理，华东现货主流参考价格区间预计在7400-7500元/吨。

元/吨

PMMA 14100 -2.76% -4.08%

7月18日，PMMA粒子价格偏弱调整运行，市场均价14100元/吨，较前一个工作日下跌0.70%。近日MMA国内市场价格偏弱调整，原料价格下

调，成本端支撑趋弱，供应端装置负荷有所增加，需求面表现清淡，实盘成交多按需采买，询盘氛围欠佳，实单商谈重心走低，交投维

持刚需。预计明日PMMA价格偏弱整理运行。

元/吨
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2 核心观点和投资逻辑 

本周 TDI价格挺价较强，多晶硅和单晶硅片积极响应“反内卷”政策。防止

内卷式竞争关注硅料、煤化工、氯碱化工等方向，接近中报期，业绩和涨价线关

注钾肥、磷肥、TDI和农药等方向。水电站方向关注：高争民爆、易普力、壶化

股份、中岩大地等。 

2.1 底部运行，拐点可期 

中邮证券基础化工景气指数持续底部运行。我们以 Brent原油现货价格作为

化工企业表示成本项，以中国化工品价格指数表示收入项，并将两种标准化处理，

以两者差值表示化工企业盈利状况，命名为中邮证券基础化工指数。2020年 3月

—2021 年 10 月基础化工盈利能力处于景气周期，持续时间约 19 个月，主因是

内外需持续向好，叠加行业新增产能有限，行业进入主动补库存周期。2021年 10

月基础化工盈利出现向下拐点。2022年 2月，受俄乌冲突等地缘政治因素影响，

作为基础化工行业成本端的原油、煤炭等能源品供需偏紧。与此同时，基础化工

行业受出口与内需增速放缓，行业开工率提升、资本开支转固等因素影响，供需

偏于宽松，利润向产业链上游集中。此后，成本端供需偏紧，商品端供需宽松局

面并未出现较大转变，基础化工行业盈利持续运行底部区间。 

 

图表5：中邮基础化工景气指数 

 

资料来源：iFind，中邮证券研究所 

 

需求端，出口平稳，房产需求待增。中国房地产需求增速处于历史较低水平，

2024 年 1 月-12 月，中国房地产累计新开工面积增速为-23%，2025 年 1-6 月 20
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日，中国房地产累计新开工面积增速为-22.80%；出口增速比较平稳，2024年 1-

12月，中国出口总值累计增速为+5.84%。2025年 1-6月 20日，中国出口总值累

计增速为 6%。我们预计伴随着国内房地产政策陆续出台、美国制造业 PMI回升，

中国内外需有望迎来改善。 

 

图表6：房地产新开工面积 图表7：中国出口总值 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所 

 

库存端，中美均处于累库阶段。2023 年 3 月中国化工品库存增速达到近年

高点，为 10.7%。此后，行业主动去库存，累库速度放缓，2024 年 1-12 月，中

国产成品累计同比增速为3.3%。2025年1-6月，中国产成品累计同比增速为3.9%。

2022 年 5 月美国制造业库存增速达到近年高点，为 11.30%。此后，美国进入主

动去库存阶段，2023 年 10 月-2024 年 2 月美国制造业库存连续五个月出现负增

长，2024年 11月至 2025年 4月，美国制造业库存持续转正。 

 

图表8：中国产成品库存累计同比 图表9：美国制造业库存当月同比 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 来源：iFind，中邮证券研究所 
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估值端，估值有望迎来提升。截止 2025 年 7 月 18 日，基础化工估值（PB）

为 1.94倍，处于 2014年以来 19.55%低分位，十年期美国国债收益率 4.44%，处

于 2014年以来 87.89%高分位，估值有望迎来提升。 

 

图表10：基础化工估值（PB）处于低位 图表11：美国国债收益率处于高位 

  

资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所 

 

2.2 投资建议：  

主线 1 中特估链，关注中国海油，中国石化，中国石油。 

主线 2 AI材料链，东材科技，圣泉集团。 

主线 3 供给收缩价格弹性可期，关注巨化股份，三美股份，永和股份。 

主线 4 低估值龙头白马，关注万华化学，华鲁恒升，宝丰能源，扬农化工，

新和成，远兴能源，亚钾国际，梅花生物。 

主线 5资源品价值重估主线，关注云天化，川恒股份，兴发集团，亚钾国际，

藏格矿业，盐湖股份，新洋丰。 

主线 6国产替代下新材料，关注侨源气体，凯美特气，杭氧股份，万润股份，

国瓷材料，鼎龙股份，圣泉集团，凯盛新材，中研股份，凯立新材。 

主线 7活性染料涨价，关注锦鸡股份，浙江龙盛，闰土股份。 
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3 风险提示 

原材料价格大幅波动、产能建设进度不及预期、贸易摩擦加剧、宏观经济增

长不及预期等风险。 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
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中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间 

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下 
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免责声明 
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