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关注化工龙头和农药反内卷 
  
 
⚫ 投资要点 

防止内卷式竞争关注化工龙头标的，硅料、农药等方向，化工龙

头标的关注万华化学、扬农化工、华鲁恒升，农药反内卷线关注利民

股份等方向。 

⚫ 本周化工行情概述 

本周基础化工板块涨跌幅为 4.03%,沪深 300 指数涨跌幅为

1.69%,基础化工跑赢沪深 300指数 2.34个 pct。 

⚫ 本周股价大幅波动个股 

上涨：上纬新材 (97.37%)、横河精密 (64.42%)、保利联合

(52.73%)、高争民爆(39.83%)、苏博特(31.83%)、博源化工(20.72%)、

仁智股份(19.27%)、丰茂股份(17.56%)、科隆股份(17.41%)、赞宇科

技(16.72%)、金发科技(16.39%)、合盛硅业(15.05%)、新安股份

(14.99%)、凯龙股份(14.81%)、宇新股份(14.72%)、诺普信(14.60%)、

易普力(14.59%)、齐翔腾达(14.47%)、天承科技(13.94%)、鲁西化工

(12.87%)。 

下跌：先锋新材(-11.67%)、大东南(-9.90%)、奇德新材(-9.61%)、

岳阳兴长(-9.38%)、兄弟科技(-7.88%)、中毅达(-7.19%)、世名科技

(-7.16%)、百龙创园(-6.76%)、宁新新材(-6.57%)、尤夫股份(-

6.46%)、华恒生物(-5.71%)、红宝丽(-5.66%)、博汇股份(-5.61%)、

凯大催化(-5.52%)、利民股份(-5.48%)、富恒新材(-5.37%)、天铁科

技(-5.29%)、先达股份(-5.02%)、天马新材(-4.56%)、百合花(-

4.55%)。 

稀土和碳酸锂价格上涨。主要上涨产品为鸡苗(53.38%)、工业级

碳酸锂(15.38%)、电池级碳酸锂(15.15%)、电池片(14.58%)、维生素

D3(12.12%)、有机硅 DMC(11.61%)、蛋(10.90%)、生胶(9.76%)、工业

级氢氧化锂(8.99%)、氧化钕(8.81%)、锰酸锂（高端）(8.40%)、107

胶(8.33%)、合成氨(8.16%)、电池级氢氧化锂(7.79%)、TDI(7.71%)、

百草枯(7.69%)、氧化镨(7.69%)、金属硅(7.64%)、金属镨钕(7.30%)、

氧化镨钕(7.11%)。 

PVDF价格下跌。PVDF粉料(-10.34%)、丙烯酸甲酯(-9.47%)、碳

酸锶(-9.27%)、二氯丙烷-白料(-7.32%)、盐酸(-6.32%)、裂解 C9(-

5.84%)、叶酸(-5.66%)、金属锶(-5.00%)、DMF(-4.60%)、活性染料(-

4.35%)、单季戊四醇(-4.07%)、硫酸铵(-3.88%)、双氧水(-3.70%)、

液氯(-3.66%)、POM(-3.51%)、H酸(-3.41%)、常柴(-3.29%)、PVDF粒

料(-3.23%)、正丁醇(-3.16%)、氯化钾(-3.15%)。 

⚫ 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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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 63.0  1971.6  139.4  168.7  14.1  11.7  

301035.SZ 润丰股份 买入 65.5  183.8  10.4  12.9  17.6  14.3  

000893.SZ 亚钾国际 未评级 31.4  290.4  17.7  24.6  16.4  11.8  

600486.SH 扬农化工 买入 68.2  276.3  13.8  16.3  20.0  17.0  

600873.SH 梅花生物 未评级 11.3  322.1  32.0  34.7  10.1  9.3  

605016.SH 百龙创园 未评级 20.8  87.5  3.5  4.5  25.2  19.6  

601058.SH 赛轮轮胎 买入 13.5  442.2  43.1  51.1  10.3  8.7  

600426.SH 华鲁恒升 买入 24.1  510.6  40.5  46.9  12.6  10.9  

600160.SH 巨化股份 未评级 26.9  726.8  41.9  52.0  17.3  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 2025-07-25,申万行业指数:一级行业:基础化工涨跌幅为 9.46%,沪

深 300指数涨跌幅为 21.88%,基础化工指数跑输沪深 300指数 12.41个 pct。 

本周基础化工板块涨跌幅为 4.03%,沪深 300 指数涨跌幅为 1.69%,基础化工

跑赢沪深 300指数 2.34个 pct。 

本周基础化工板块上涨排序前二十：上纬新材(97.37%)、横河精密(64.42%)、

保利联合(52.73%)、高争民爆(39.83%)、苏博特(31.83%)、博源化工(20.72%)、

仁智股份(19.27%)、丰茂股份(17.56%)、科隆股份(17.41%)、赞宇科技(16.72%)、

金发科技(16.39%)、合盛硅业(15.05%)、新安股份(14.99%)、凯龙股份(14.81%)、

宇新股份(14.72%)、诺普信(14.60%)、易普力(14.59%)、齐翔腾达(14.47%)、天

承科技(13.94%)、鲁西化工(12.87%)。 

 

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 25 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 66.1 97.4 2257.4 266.5 287.2 21.0

300539.SZ 横河精密 23.7 64.4 4939.4 52.8 128.7 9.5

002037.SZ 保利联合 14.8 52.7 15828.4 71.6 158.1 3.8

002827.SZ 高争民爆 54.0 39.8 7263.1 148.9 95.0 16.2

603916.SH 苏博特 12.6 31.8 7951.7 54.5 54.9 1.3

000683.SZ 博源化工 6.0 20.7 27025.1 223.1 14.1 1.6

002629.SZ 仁智股份 8.2 19.3 5008.9 34.8 180.1 64.7

301459.SZ 丰茂股份 52.5 17.6 781.1 54.6 35.5 4.6

300405.SZ 科隆股份 6.8 17.4 3910.0 19.4 -34.4 4.5

002637.SZ 赞宇科技 11.7 16.7 3607.7 54.8 32.9 1.5

600143.SH 金发科技 12.7 16.4 15626.9 335.1 34.6 1.9

603260.SH 合盛硅业 56.1 15.0 2164.6 663.5 45.1 2.0

600596.SH 新安股份 10.3 15.0 7924.3 138.7 -566.3 1.1

002783.SZ 凯龙股份 10.4 14.8 7607.3 51.9 33.0 2.1

002986.SZ 宇新股份 12.6 14.7 3389.2 48.1 17.9 1.2

002215.SZ 诺普信 11.9 14.6 7619.3 119.1 15.7 2.9

002096.SZ 易普力 14.7 14.6 7148.7 182.2 24.5 2.4

002408.SZ 齐翔腾达 5.4 14.5 13396.5 152.9 3072.0 1.3

688603.SH 天承科技 52.0 13.9 644.6 64.9 85.7 5.8

000830.SZ 鲁西化工 11.9 12.9 2760.8 227.9 12.2 1.2

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：先锋新材(-11.67%)、大东南(-9.90%)、

奇德新材(-9.61%)、岳阳兴长(-9.38%)、兄弟科技(-7.88%)、中毅达(-7.19%)、

世名科技(-7.16%)、百龙创园(-6.76%)、宁新新材(-6.57%)、尤夫股份(-6.46%)、

华恒生物(-5.71%)、红宝丽(-5.66%)、博汇股份(-5.61%)、凯大催化(-5.52%)、

利民股份(-5.48%)、富恒新材(-5.37%)、天铁科技(-5.29%)、先达股份(-5.02%)、

天马新材(-4.56%)、百合花(-4.55%)。 

 

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 25 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：鸡苗(53.38%)、工业级碳酸锂(15.38%)、电池级

碳酸锂(15.15%)、电池片(14.58%)、维生素 D3(12.12%)、有机硅 DMC(11.61%)、

蛋(10.90%)、生胶(9.76%)、工业级氢氧化锂(8.99%)、氧化钕(8.81%)、锰酸锂

（高端）(8.40%)、107 胶(8.33%)、合成氨(8.16%)、电池级氢氧化锂(7.79%)、

TDI(7.71%)、百草枯(7.69%)、氧化镨(7.69%)、金属硅(7.64%)、金属镨钕(7.30%)、

氧化镨钕(7.11%)。 

 

 

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

300163.SZ 先锋新材 3.3 -11.7 9690.3 15.8 75.2 3.1

002263.SZ 大东南 3.6 -9.9 11302.4 66.7 209.0 2.4

300995.SZ 奇德新材 41.6 -9.6 238.3 35.0 377.1 5.7

000819.SZ 岳阳兴长 16.4 -9.4 868.1 60.7 110.2 2.8

002562.SZ 兄弟科技 5.7 -7.9 7452.8 61.0 70.1 1.9

600610.SH 中毅达 13.2 -7.2 3463.2 100.8 1400.1 174.0

300522.SZ 世名科技 15.6 -7.2 1638.3 50.1 449.7 6.3

605016.SH 百龙创园 20.8 -6.8 1022.8 87.5 32.0 5.1

839719.BJ 宁新新材 17.2 -6.6 455.6 16.0 -5.9 2.4

002427.SZ 尤夫股份 7.7 -6.5 2791.9 75.7 1607.7 8.1

688639.SH 华恒生物 33.7 -5.7 303.2 84.3 54.7 3.3

002165.SZ 红宝丽 9.2 -5.7 5109.1 67.4 130.3 3.3

300839.SZ 博汇股份 13.5 -5.6 1333.1 33.2 -13.0 9.8

830974.BJ 凯大催化 9.4 -5.5 832.5 15.4 95.0 2.5

002734.SZ 利民股份 18.6 -5.5 2416.8 82.2 41.5 3.2

832469.BJ 富恒新材 14.5 -5.4 444.9 20.4 89.5 4.4

300587.SZ 天铁科技 6.8 -5.3 5508.0 88.3 1337.0 3.2

603086.SH 先达股份 9.8 -5.0 2227.7 42.7 446.2 2.1

838971.BJ 天马新材 35.4 -4.6 180.3 37.1 113.0 8.6

603823.SH 百合花 13.0 -4.5 1557.6 54.2 29.9 2.3

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 25 日 

 

本周大宗商品下跌前二十： PVDF粉料(-10.34%)、丙烯酸甲酯(-9.47%)、碳

酸锶(-9.27%)、二氯丙烷-白料(-7.32%)、盐酸(-6.32%)、裂解 C9(-5.84%)、叶

酸(-5.66%)、金属锶(-5.00%)、DMF(-4.60%)、活性染料(-4.35%)、单季戊四醇(-

产品 价格 较上周 较上月 市场评点 单位

鸡苗 2.04 53.38% 21.43%
7月25日，白羽鸡苗均价在2.04元/羽，较上一工作日价格上涨0.08元/羽，涨幅为4.08%。企业预排计划顺利，

市场出苗量不高，且当下补栏毛鸡出栏对应“十一”期间，养殖户积极性尚可，致使今日鸡苗价格连续上涨。
元/羽

工业级碳酸

锂
75000 15.38% 27.12%

7月25日，碳酸锂工业级（99.0%）均价7.5万元/吨，较上个工作日价格涨8.7%。今日期货价格再次涨停，现货

价格上涨。期现商现货报价基差走弱，部分工碳货源贴水2000元，准电贴水多在1000元以上。盐厂工碳多随市

出货，下游观望意愿较强。政策面影响仍有预期，预计工碳价格短期内偏强震荡。

元/吨

电池级碳酸

锂
76000 15.15% 26.67%

7月25日，碳酸锂电池级（99.5%）均价7.6万元/吨，较上个工作日价格涨8.57%。今日期货价格再次涨停，现

货价格跟涨。期现商出货基差走弱，电碳贴水报价为主，厂家高位出货积极，新货多报贴水500以上，下游询

货冷清，散单意愿较差。政策面影响预期较强，预计碳酸锂现货价格维持偏强震荡。

元/吨

电池片 0.275 14.58% 19.57%

7月25日，中国单晶TOPCon电池片M10市场参考价格0.275元/瓦左右，单晶TOPCon电池片G12R市场参考价格

0.273元/瓦左右，较前一工作日价格持平。183N需求旺盛，供应略显紧俏下价格有进一步上涨可能；大尺寸电

池当前仍在谈单，高价成交量稀少，短期价格暂稳运行。

元/瓦

维生素D3 185 12.12% 27.59%

7月25日，维生素D3市场价格继续上涨。厂家方面，主流厂家或停签停报，或挺价态度坚决。贸易渠道目前主

流品牌货源意向接单价上涨至180-190元/公斤，180元/公斤以下货源难寻，个别三线品牌价格较低，参考接单

价在170-175元/公斤。贸易流通渠道目前现货库存偏低，但对于当前市场高价，下游采购亦较为谨慎。

元/千克

有机硅DMC 12500 11.61% 15.74%

7月25日，有机硅DMC横盘整理，企业报价在12300-12500元/吨左右。受山东某企业停车整改影响，有机硅市场

供应出现收缩 叠加原料端金属硅价格上涨，生产厂家的挺价意愿显著增强，综合来看，预计短期内还有上行

空间。

元/吨

蛋 3.46 10.90% 17.69%

7月25日，今日鸡蛋价格小幅调整，鸡蛋均价在3.46元/斤，较上一工作日价格持平。多地蛋价快速上涨，部分

冷库商出库冷库蛋，中小码货源供应较充足，且终端对蛋价快涨接受度有限，市场走货有所放缓，今日鸡蛋价

格大体稳定。

元/斤

生胶 13500 9.76% 9.76%

7月25日，有机硅生胶价格维稳。生胶主流报价在13500元/吨附近，受山东某企业停车整改影响，有机硅市场

供应出现收缩 叠加原料端金属硅价格上涨，生产厂家的挺价意愿显著增强，综合来看，预计短期内还有上行

空间。

元/吨

工业级氢氧

化锂
57000 8.99% 8.78%

7月25日，国内工业级氢氧化锂市场成交价在5.45-5.95万元/吨之间，均价水平涨至5.7万元/吨，较上一个工

作日上涨0.15万元/吨，涨幅2.7%。工业级氢氧化锂刚性需求，下游采购积极性一般，供需基本面变动较小，

多随行就市，价格跟涨。预计明日工业级氢氧化锂价格弱稳运行。

元/吨

氧化钕 52.5 8.81% 16.54%
7月25日，氧化钕价格持稳，商家报价出货稳定，市场情绪谨慎，下游按需采购，氧化钕52-53万元/吨，金属

钕价格稳定，成本端支撑较足，场内询单尚可，厂家报价坚挺，金属钕报价62.5-63.5万元/吨。
万元/吨

锰酸锂（高

端）
35500 8.40% 9.23%

7月25日，锰酸锂（二氧化锰动力型）市场均价涨至35500元/吨，较上个工作日价格上涨1.43%。锰酸锂企业多

根据订单情况生产，库存水平维持低位，主流出长协订单为主，市场散单成交有限，但随着原料碳酸锂价格连

续上涨使得锰酸锂的成本压力徒增，锰酸锂市场价格随之上行，预计下一个工作日锰酸锂市场价格暂稳运行为

主。

元/吨

107胶 13000 8.33% 8.33%

7月25日，有机硅107胶价格维稳。107胶主流报价在13000元/吨附近，受山东某企业停车整改影响，有机硅市

场供应出现收缩 叠加原料端金属硅价格上涨，生产厂家的挺价意愿显著增强，综合来看，预计短期内还有上

行空间。

元/吨

合成氨 2440 8.16% 10.36%

7月25日，合成氨生产均价2440元/吨，较昨日上涨47元/吨，成交氛围转暖，合成氨价格持续上挺。北方地区

及周边前期检修及减量装置尚未恢复，供需端支撑仍存，加之河北地区新增检修装置、山东地区预期检修装置

较多，下游积极备货，支撑厂家挺价心态，今日河北及山东等地液氨价格继续上涨50-130元/吨；华东地区供

应有所收紧，江苏、安徽及江西等地供应减量明显，局部出货好转下带动挺涨氛围，今日价格坚挺运行为主；

元/吨

电池级氢氧

化锂
65000 7.79% 6.73%

7月25日，国内电池级粗粒氢氧化锂市场成交价在6.05-6.45万元/吨之间，微粉级氢氧化锂市场成交价在6.5-7

万元/吨之间，电池级均价水平涨至6.5万元/吨，较上一个工作日上涨0.1625万元/吨，涨幅2.56%。今日，氢

氧化锂成本面支撑强劲，持货方挺价意愿增强，报盘坚挺，惜售情绪明显。下游三元材料企业多有长协及客供

订单跟进，散单需求量较少，散单折扣有所上调，价格跟涨。

元/吨

TDI 16063 7.71% 43.10%

7月25日，国内TDI市场重心偏下。截止发稿国内TDI市场均价16063元/吨，较上一个工作日下跌187元/吨，跌

幅1.15%。当前市场报盘持稳，但实单成交因获利盘及二手贸易商低价出货而走弱，价格显混乱。业者观望情

绪浓厚，操作谨慎，静待月底结算价格指引。截至发稿：目前TDI国产含税执行15300-16000元/吨左右，上海

货源含税执行15800-17000元/吨附近。

元/吨

百草枯 14000 7.69% 14.75%

7月25日，百草枯价格稳定。220升装42%百草枯母液供应商报价1.5万元/吨，市场成交参考1.4万元/吨，FOB参

考1780-1810美元/吨；200升装20%水剂主流成交至1.12万元/千升，FOB参考1450-1470美元/千升。国内主流工

厂大多开工良好，但供应端多有排单，现货供应偏紧；需求良好，下游询单积极，海外订单持续释放，客户按

需采购。

元/吨

氧化镨 52.5 7.69% 13.51%
7月25日，氧化镨价格稳定，镨钕市场小幅调整，单镨报价出货稳定，下游刚需询单，少量成交，氧化镨报价

52-53万元/吨，金属镨64-65万元/吨。
万元/吨

金属硅 9807 7.64% 13.56%

7月25日，中国金属硅市场参考价格9807元/吨，较上一个交易日持平，今日金属硅现货价格维持稳定，市场商

家观望气氛浓厚，现货价格整体暂稳。临近月底，下游终端采购节奏放缓，整体成交以低价资源为主，高价成

交寥寥无几。

元/吨

金属镨钕 62.5 7.30% 14.16%

7月25日，金属镨钕价格稳定，氧化物涨幅过高，价格小幅回调，金属报价对应调整，高位成交稀少，低价现

货厂家出货不多，散货成交仍有倒挂，更多商家报价稳定为主，继续等待成交情况。当前，金属镨钕62-63万

元/吨。

万元/吨

氧化镨钕 51.25 7.11% 15.04%
7月25日，氧化镨钕价格小幅回落，期货盘高位下滑，涨速太快，市场接受度下降，实际成交跟进不足，价格

小幅调整，商家心态谨慎，金属端往下接货不多，继续观望。当前，氧化镨钕51-51.5万元/吨。
万元/吨
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4.07%)、硫酸铵(-3.88%)、双氧水(-3.70%)、液氯(-3.66%)、POM(-3.51%)、H酸

(-3.41%)、常柴(-3.29%)、PVDF粒料(-3.23%)、正丁醇(-3.16%)、氯化钾(-3.15%)。 

 

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 25 日 

 

产品 价格 较上周 较上月 市场评点 单位

PVDF粉

料
5.2 -10.34% -13.33%

7月25日，聚偏氟乙烯市场弱势下行，涂料受天气炎热影响，下游需求量减弱，叠加厂家不断内卷价格，近期市场交投活跃度下降，厂商

纷纷让利出货，实际成交以一单一议为主
万元/吨

丙烯酸

甲酯
7650 -9.47% -19.05%

7月25日，今日丙烯酸甲酯市场均价在7650元/吨，较前一工作日价格下跌300元/吨。丙烯酸乙酯市场均价在9700元/吨，较前一工作日价

格下跌100元/吨。丙烯酸丁酯市场均价在7550元/吨，较前一工作日价格持平。丙烯酸异辛酯市场均价在8500元/吨，较前一工作日价格

下跌100元/吨。酯类市场弱势运行，场内观望氛围浓厚。丁酯市场整理运行，下游用户主要消化合约或库存为主，出货节奏不畅。

元/吨

碳酸锶 9300 -9.27% -28.74%
7月25日，国内碳酸锶市场均价9300元/吨，与上一个交易日价格持平。目前碳酸锶市场在供应量充足的情况下竞争仍想对激烈，场内高

低价差仍存，业者对碳酸锶市场短期悲观情绪浓厚，后续补排除继续下跌的可能。
元/吨

二氯丙

烷-白料
1900 -7.32% 13.77%

7月25日，国内二氯丙烷市场价格重心下行，今日二氯丙烷全国白料散水市场价格为1900元/吨，较上一工作日下跌2.56%。华东白料含税

出厂价在1900-2000元/吨附近，华东黄料含税出厂价在1700-1770元/吨附近，东北白料出厂价在2000元/吨附近，东北黄料出厂价在1800

元/吨附近。原料端，山东液氯市场价格延续上涨，丙烯市场价格偏弱运行，成本面支撑一般。供应端，山东金岭预计午后降负，其余波

动不大。需求面，下游刚需拿货为主，对二氯丙烷消耗有限，预计短期二氯丙烷市场价格主稳运行。

元/吨

盐酸 163 -6.32% -16.41%

7月25日，合成酸市场局部下滑。山西地区盐酸大厂装置已恢复运行，后续供应面将大幅扩增，市场成交或将持续走跌。河南地区氯碱装

置提负荷运行，市场供应量增加，液氯市场持续低迷，且下游需求表现不佳，多重影响下盐酸市场步入下行通道，短期难见回暖。福建

地区盐酸供应较为充裕，耗酸下游持稳拿货，厂家多积极出货为主。西南重庆地区盐酸生产负荷低位，市场供应量有限，下游需求采购

情绪尚可，盐酸出货顺畅，厂家存挺价心理。

元/吨

裂解C9 3870 -5.84% -8.64%

7月25日，今日裂解C9市场持稳运行，美欧关税战传来积极信号，贸易局势有所缓和，加之上周美国原油库存下降提振，国际原油价格收

盘上涨。成本端偏空指引，昨日炼厂个别下调，出货偏空指引，当前市场暂无利好支撑，卖方反弹动力不足，叠加场内供应仍持宽松格

局，需求端无力消化，市场看空情绪浓厚，下游油品采买氛围一般。炼厂累库率上涨。加氢C9以及C9石油树脂需求一般，今日裂解C9市

场持稳运行。

元/吨

叶酸 250 -5.66% -5.66%
7月25日，叶酸市场行情偏弱运行。厂家方面，暂无明确报价。贸易渠道目前主流成交价在240-260元/公斤附近（不同品牌、不同日期差

价较大），个别低位价格至230元/公斤，需求寡淡，新单成交稀少，价格行情偏弱运行。
元/千克

金属锶 57000 -5.00% -5.00%
7月25日，国内金属锶市场均价57000元/吨，与上一个交易日价格持平。目前金属锶企业场内供应量充足，在下游需求疲软的情况下，厂

家生产积极性较低，场内实际成交量有限，业者谨慎观望情绪浓厚，持货商报价暂稳运行。
元/吨

DMF 4150 -4.60% 5.06%

7月25日，DMF市场震荡偏弱，目前DMF市场均价为4150元/吨，较昨日相比市场变化不大，局部成交价格虽仍有下滑趋势，但均在区间范

围内波动因此市场变化并不明显。近日市场基本面持续走空，下游入市采买积极性不佳，局部成交多存压价操作，预计近日DMF市场低位

盘整为主。

元/吨

活性染

料
22 -4.35% -4.35%

7月25日，江浙地区活性染料市场价格下跌。原料市场稳中下行，成本端支撑欠佳，各染料企业下调对外报价，市场交投重心下移。终端

纺织行业淡季氛围明显，下游印染用户拿货数量有限，需求端利空市场。目前常规活性黑WNN150%市场主流商谈在21-22元/公斤，活性黑

WNN200%市场价格22-23元/公斤，现金自提。预计短期内活性染料市场区间运行。

元/公斤

单季戊

四醇
10604 -4.07% -8.48%

7月25日，单季戊四醇市场均价为10604元/吨，与上一工作日价持平。市场主流成交价参考：95%含量单季戊四醇9000-9500元/吨（送到

含税），98%含量单季戊四醇12000-13500元/吨（送到含税）。单季戊四醇市场报价依旧维稳居多，但实单商谈中个别厂家仍有让利动作

。近期市场成交重心不断受到低价货源刺激，下游拿货谨慎，个别厂家出货不畅但碍于目前产品报价贴近成本，今日仍僵持居多。但以

目前市场成交及价格区间来看，预期单季戊四醇市场报价难稳。

元/吨

硫酸铵 1016 -3.88% -3.70%

7月25日，焦化级硫酸铵市场持续下调，主产区（主流）参考980-1150元/吨。周尾看，焦化级主流下调，低端下调50元/吨，高位暂稳。

己内级主稳运行，主流报盘1120-1160元/吨。焦化行业以及己内酰胺装置开工率变化不大，供给面尚有压力。国内复合肥市场开工率有

所上涨，但需求端跟进缓慢，对硫酸铵市场仍无利好提振。国内尿素市场震荡下行，对硫酸铵市场仍存利空影响。综合来看，预估硫酸

铵市场延续弱势运行。

元/吨

双氧水 651 -3.70% -9.71%

7月25日，今日国内双氧水市场局部下行。27.5%双氧水均价651元/吨，较上个工作日下降0.46%。今日北方市场价格低位暂稳，供应端虽

有新增检修，但市场成交价格低位；华东地区供应增量，市场出货压力较大，在山东、江苏价格下跌影响下，浙江价格也下行；华中地

区装置均正常运行，供应偏充裕，企业按单出货，价格承压；华南市场供应端检修利好，但企业库存均充足，下游需求有限，市场实际

成交略低于报价；西南地区产出稳定，供应端8月均有检修计划，但近期下游停机检修也较为集中，市场需求偏弱，检修前企业累计库存

元/吨

液氯 -283 -3.66% -105.07%

7月25日，国内液氯市场持续上涨。山东地区氯碱企业开工稳定，下游接货情绪尚可，企业多存调涨心态，今日液氯价格探涨50元/吨。

内蒙古地区液氯货源供应稳定，下游需求表现淡稳，企业积极出货，液氯价格低位盘整。华中河南地区氯碱企业维持稳定生产，下游有

三氯化磷企业处于停车中，市场成交氛围一般，液氯价格维稳观望中。华东江西、浙江地区氯碱企业配套下游相对完善，液氯货源供应

不多，下游持稳拿货，企业出货情况稳定。

元/吨

POM 9329 -3.51% -8.32%

7月25日，POM市场均价为9329元/吨，较上一工作日价格下跌20元/吨，跌幅约为0.21%。今日POM看空心态延续，价格重心继续下移。当

前需求端跟进乏力，经销商操盘让利为主，市场交投跟进缓慢，多低价出货，观望情绪浓郁。百川盈孚预计下一工作日POM市场窄幅下行

。

元/吨

H酸 42500 -3.41% -3.41%

7月25日，H酸市场高价下调，市场均价参考42500元/吨，较昨日下调1500元/吨，跌幅3.41%，目前出厂参考42000-43000元/吨。近期原

料液碱市场部分上调，硫酸大盘持稳，局部酸价上调，精萘持稳运行，H酸成本面存利好支撑，不过终端采购情绪一般，整体成交氛围表

现平平，零星高价下行，故预计短期H酸市场或弱势偏稳运行。

元/吨

常柴 6026 -3.29% -9.12%

7月25日，常柴市场均价为6026元/吨，较上一工作日上涨10元/吨，涨幅0.17%。部分炼厂仍处于检修期间，柴油供应里持续偏低，对价

格形成有力支撑，且昨日炼厂柴油产销率较高，实现去库存，表明市场对柴油刚需旺盛，中下游买涨意愿积极，预计今日炼厂柴油价格

整体上行。

元/吨

PVDF粒

料
6 -3.23% -3.23%

7月25日，聚偏氟乙烯市场弱势下行，受下游需求量减弱影响，下游需求量减弱，叠加厂家不断内卷价格，近期市场交投活跃度下降，厂

商纷纷让利出货，实际成交以一单一议为主
万元/吨

正丁醇 5918 -3.16% -10.06%

7月25日，正丁醇市场大体平稳，华东参考6000元/吨，山东参考5800-5830元/吨，华南参考6200-6250元/吨周边送到。正丁醇工厂报盘

延续稳定，下游企业阶段性集中采购，场内询盘氛围尚可，正丁醇厂家出货顺畅，部分订单小幅溢价成交。预计短期内正丁醇市场盘整

运行。

元/吨

氯化钾 3230 -3.15% 3.23%

7月25日，百川盈孚氯化钾现货市场均价BKF3230元/吨，较昨日持平。百川盈孚获悉：国产60％粉晶3100-3270元/吨，57%粉钾2850-3080

元/吨；进口62%白钾3150-3450元/吨，60%老挝粉3050-3250元/吨，60%白俄颗粒3300-3500元/吨，边贸口岸62%白钾3150-3200元/吨。市

场走向仍不明朗，叠加临近周末，今日氯化钾场内停报观望主导，实单多单议。预计下一工作日氯化钾市场弱稳观望，价格区间在3200-

3400元/吨。

元/吨
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2 核心观点和投资逻辑 

本周 TDI价格较强，防止内卷式竞争关注化工龙头标的，硅料、农药等方向，

化工龙头标的关注万华化学、扬农化工、华鲁恒升，农药反内卷线关注利民股份

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

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-
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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 25 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 4.40%，处

于 2014年以来 87.00%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 
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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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指数的涨跌幅。 
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