
本报告的风险等级为中风险。

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风

险自担。请务必阅读末页声明。

事件：

国家生态环境部发布《关于 2024年度氢氟碳化物剩余配额有关安排的通知》，本次分配的剩余配额

数量为 HFC-32生产配额 35000吨，其中内用生产配额 35000吨，折合 2362.5万吨二氧化碳当量。

点评：

 本次分配对应2024年R32已有内用生产配额的增量幅度约25%，仅限2024年有效。根据《2024年度氢

氟碳化物配额总量设定与分配方案》（以下简称《方案》），2024年度氢氟碳化物（HFCs）生产配额

总量和内用生产配额总量中剩余部分配额暂未分配。按照《消耗臭氧层物质管理条例》有关规定，生

态环境部本次就2024年度HFCs剩余配额作出安排。本次分配量：对应2024年R32已有内用生产配额的

增量幅度约25%。2024年配额方案下发的R32内用生产配额、总生产配额分别约14.19万吨和23.96万吨，

此次增加发放3.5万吨R32内用生产配额，对应R32 2024年内用生产配额和总生产配额增量幅度分别约

25%和15%。本次分配的配额仅限2024年度有效。

 此次R32配额分配不改变现有行业竞争格局。本次分配范围（对象）：2024年《方案》中获得R32配
额的厂商。本次配额分配范围为按照《方案》进行永久性配额调整后获得2024年度二氟甲烷（HFC-32）
生产配额和内用生产配额的生产单位。分配比例：与2024年《方案》确定的R32各企业分配比例相同。

根据各生产单位永久性配额调整后获得的2024年度HFC-32内用生产配额量占全国HFC-32内用生产配

额总量比例，和本次分配HFC-32配额总量计算各生产单位可申请的2024年度HFC-32生产配额和内用

生产配额量。根据2024年的配额方案，R32配额占比前三的是巨化股份（占比40.02%）、东岳集团（占

比19.73%）和三美股份（占比11.60%），三家头部企业预计此次将获得1.4万吨、0.69万吨和0.41万吨

的R32内用生产配额。

 剩余配额的分配有利于稳定空调行业的生产。今年以来，受海外需求向好、国内家电以旧换新等的推

动，我国空调市场景气度较高。根据国家统计局的数据，今年1-7月份，我国空调产量同比增长9.5%。

根据产业在线的数据，今年1-7月份，我国家用空调产量、销量分别同比+13.06%和+12.89%，其中出

口量同比+31.38/%，内销量同比+0.84%。受空调产量快速增长的影响，今年以来R32供应紧缺，价格

大幅提升。根据百川盈孚的数据，截至8月26日，R32市场均价为35500元/吨，年初以来上涨108.82%。

我们认为，本次剩余配额的分配安排有利于填补R32的供给缺口，对于空调行业的稳定生产具有重要

意义。

 投资建议：虽然短期R32供给缺口被填补，但本次配额分配仅限2024年有效。长期来看，三代制冷剂

供给端依然受配额政策制约，在四代制冷剂短期未能替代三代的背景下，三代制冷剂价格有望继续呈

上行趋势。二代制冷剂方面，2025年是二代制冷剂配额削减年份，但预计其需求短期依然维稳，R22
供需格局有望持续偏紧，利好其价格上行。个股方面，建议关注三美股份（603379）和巨化股份

（600160）。

 风险提示：配额政策变动风险；原材料价格大幅波动风险；汽车、空调等下游需求波动风险；部分制
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生态环境部分配 R32内用生产配额 3.5万吨，有助维护空调生产稳定性
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冷剂品种需求弱于预期风险；贸易摩擦风险；出口量不及预期风险；行业供需格局恶化风险等。
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