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化工行业周报 20250126   
国际油价、磷酸二铵价格下跌，氯化钾价格上涨 
  
1 月份建议关注：1、高质量发展与高股东回报并重，建议关注大型能源央企及相关油服公司在
新时代背景下的改革改善与经营业绩提升；2、景气度较高的制冷剂、维生素行业龙头公司；3、
宏观经济整体预期改善，建议关注估值较低的行业龙头价值公司、轻烃裂解子行业龙头公司等；
4、下游行业快速发展，建议关注部分电子材料、新能源材料公司。 

行业动态 
◼ 本周（01.20-01.26）均价跟踪的 101 个化工品种中，共有 46 个品种价格上涨，21 个品种价

格下跌，34 个品种价格稳定。周均价涨幅居前的品种分别是高效氯氟氰菊酯、丙烯腈、煤焦
油（山西）、离子膜烧碱（30%折百）、尿素(波罗的海小粒装)；而周均价跌幅居前的品种分
别是液氯（长三角）、二氯甲烷（华东）、维生素 A、DAP(西南工厂褐色)、液氨（河北新
化）。 

◼ 本周（01.20-01.26）国际油价下跌，WTI 原油期货价格收于 74.66 美元/桶，收盘价周跌幅
4.13%；布伦特原油期货价格收于 78.50 美元/桶，收盘价周跌幅 2.83%。宏观方面，美国新
任总统特朗普上任，计划提高美国石油和天然气产量，并考虑对加拿大和墨西哥等国家征收
关税。供应方面，截至 1 月 17 日当周，美国原油日均产量 1,347.7 万桶，比前周日均产量减
少 0.40 万桶；截止 1 月 17 日的四周，美国原油日均产量 1,352.4 万桶，比去年同期高 4.0%。
需求方面，根据美国能源信息署数据，截至 1 月 17 日当周，美国日均石油需求总量 1,959.7
万桶，较上周减少 107.6 万桶，其中汽油日需求量 808.6 万桶，环比减少 23.9 万桶；馏分油
日需求量 410.8 万桶，环比增加 26.9 万桶。库存方面，美国能源信息署数据显示，截至 1 月
17 日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量 80,622.9 万桶，比前一周下降 76.8 万桶；
美国商业原油库存量 41,166.3 万桶，比前一周下降 101.7 万桶；美国汽油库存总量 24,589.8
万桶，比前一周增长 233.2 万桶。展望后市，全球经济复苏形势不明朗，市场普遍担忧石油
市场将出现供应过剩，地缘政治及美国对原油的相关政策是影响原油市场的重要因素，我们
预计国际油价短期内在中高位震荡为主。本周 NYMEX 天然气期货收于 4.01 美元/mmbtu，
收盘价周涨幅 2.30%。根据 EIA 天然气库存周报，截至 1 月 17 日当周，美国天然气库存总
量为 2,892 亿立方英尺，较此前一周减少 223 亿立方英尺，较去年同期减少 57 亿立方英尺，
同比降幅 1.9%，同时较 5 年均值高 21 亿立方英尺，增幅 0.7%。短期来看，海外天然气库存
减少，供需关系趋于紧张；中期来看，欧洲能源供应结构依然脆弱，地缘政治博弈以及季节
性需求波动都有可能导致天然气价格剧烈宽幅震荡。 

◼ 本周（01.20-01.26）氯化钾价格上涨。根据百川盈孚，截至 1 月 24 日，氯化钾现货价格（BKF）
为 2584 元/吨，较上周上涨 1.21%。供应方面，根据百川盈孚，国内青海地区主流大厂减量
生产或已停车，开工整体不到四成，青海小厂已停车，内蒙副产停车；进口钾港存量环比减
少，可发量紧张；边贸少量到货流通，现货供应紧张。整体来看，氯化钾供应偏紧。需求方
面，冬储备肥已临近尾声，尽管氯化钾在报价拉涨下询单增加，但整体交投不足。库存方面，
根据百川盈孚，本周氯化钾行业库存为 311万吨，较上周减少 1.05%，较去年同期减少18.68%。
展望后市，春节假期临近，下游需求整体偏淡，我们预计下周氯化钾价格或以稳为主，但仍
需关注供应端动态。 

◼ 本周（01.20-01.26）磷酸二铵价格下跌。根据百川盈孚，截至 1 月 26 日，磷酸二铵市场价格
为 3306 元/吨，较上周下跌 6.35%，较去年同期下跌 9.87%。“保供稳价”指导下，云贵、湖北
等头部工厂率先将二铵价格下调 200 元/吨，其余工厂陆续跟进。供应方面，根据百川盈孚，
云南树环二铵装置转产复合肥，复产时间待定；湖北祥云二铵装置自 2024 年 12 月 30 日起
停车检修，复产时间待定；内蒙大地云天二铵装置自 2025 年 1 月 23 日起停车检修，复产时
间待定。需求方面，核心贸易商按需跟进，中小贸易商及基层经销商保持观望。成本利润方
面，根据百川盈孚，本周磷酸二铵理论毛利润为-69.65 元/吨，同比、环比均转负。展望后市，
春耕用肥时间临近，粮食价格较低水平下企业主动响应有关部门对“让利于民”的号召，我们
预计后续二铵价格稳定为主。 

投资建议 

◼ 截至 1 月 26 日，SW 基础化工市盈率（TTM 剔除负值）为 21.25 倍，处在历史（2002 年至
今）的 55.81%分位数；市净率（MRQ）为 1.75 倍，处在历史水平的 8.12%分位数。SW 石油
石化市盈率（TTM 剔除负值）为 10.69 倍，处在历史（2002 年至今）的 10.94%分位数；市
净率（MRQ）为 1.21 倍，处在历史水平的 2.69%分位数。1 月份建议关注：1、高质量发展
与高股东回报并重，建议关注大型能源央企及相关油服公司在新时代背景下的改革改善与经
营业绩提升；2、景气度较高的制冷剂、维生素行业龙头公司；3、宏观经济整体预期改善，
建议关注估值较低的行业龙头价值公司、轻烃裂解子行业龙头公司等；4、下游行业快速发
展，建议关注部分电子材料、新能源材料公司。中长期推荐投资主线：1、原油价格有望延续
中高位，油气开采板块高景气度持续，能源央企提质增效深入推进，分红派息政策稳健。油
气上游资本开支增加，油服行业景气度修复，技术进步带动竞争力提升，海外发展未来可期；
2、下游行业快速发展，新材料领域公司发展空间广阔。一是电子材料。半导体材料方面，关
注人工智能、先进封装、HBM 等引起的行业变化，半导体材料自主可控意义深远。OLED 材
料方面，下游面板景气度有望触底向好，关注 OLED 渗透率提升与相关材料国产替代。二是
新能源材料。我国新能源材料市场规模持续提升，固态电池等下游应用新方向有望带动相关
材料产业链发展。三是医药、新能源等新兴领域对吸附分离材料需求旺盛；3、政策加持需求
复苏，关注龙头公司业绩弹性及高景气度子行业。2025 年政策加持下需求有望复苏，优秀龙
头企业业绩估值有望双提升。二是配额约束叠加需求提振，氟化工景气度持续上行。三是需
求改善，供给格局集中，维生素景气度有望维持高位。四是优秀轮胎企业进一步加码全球化
布局，出海仍有广阔空间。推荐：中国石油、中国海油、中国石化、安集科技、雅克科技、
江丰电子、鼎龙股份、蓝晓科技、沪硅产业、万润股份、德邦科技、万华化学、华鲁恒升、
卫星化学、巨化股份、新和成；关注：中海油服、海油发展、海油工程、彤程新材、华特气
体、联瑞新材、圣泉集团、阳谷华泰、莱特光电、奥来德、瑞联新材、宝丰能源、赛轮轮胎、
玲珑轮胎、森麒麟。 

◼ 1 月金股：中国石油、安集科技 
风险提示 

◼ 地缘政治因素变化引起油价大幅波动；全球经济形势出现变化。    
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本周化工行业投资观点 

行业基础数据与变化：本周（01.20-01.26）均价跟踪的 101 个化工品种中，共有 46 个品种价格上涨，

21 个品种价格下跌，34 个品种价格稳定。跟踪的产品中 41.58%的产品月均价环比上涨，48.51%的

产品月均价环比下跌，另外 9.9%产品价格持平。根据万得数据，截至 2025 年 1 月 24 日，WTI 原油

月均价环比上涨 7.85%，NYMEX 天然气月均价环比上涨 13.30%。新能源材料方面，根据生意社数

据，截至 2025 年 1 月 24 日，国内电池级碳酸锂价格 79,780 元/吨，较上周 79,100 元/吨上涨 0.86%，

较上月同期 79,800 元/吨下跌 0.03%。 

投资建议：截至 1 月 26 日，SW 基础化工市盈率（TTM 剔除负值）为 21.25 倍，处在历史（2002 年

至今）的 55.81%分位数；市净率（MRQ）为 1.75 倍，处在历史水平的 8.12%分位数。SW 石油石化

市盈率（TTM 剔除负值）为 10.69 倍，处在历史（2002 年至今）的 10.94%分位数；市净率（MRQ）

为 1.21 倍，处在历史水平的 2.69%分位数。1 月份建议关注：1、高质量发展与高股东回报并重，建

议关注大型能源央企及相关油服公司在新时代背景下的改革改善与经营业绩提升；2、景气度较高的

制冷剂、维生素行业龙头公司；3、宏观经济整体预期改善，建议关注估值较低的行业龙头价值公司、

轻烃裂解子行业龙头公司等；4、下游行业快速发展，建议关注部分电子材料、新能源材料公司。中

长期推荐投资主线：1、原油价格有望延续中高位，油气开采板块高景气度持续，能源央企提质增效

深入推进，分红派息政策稳健。油气上游资本开支增加，油服行业景气度修复，技术进步带动竞争

力提升，海外发展未来可期；2、下游行业快速发展，新材料领域公司发展空间广阔。一是电子材料。

半导体材料方面，关注人工智能、先进封装、HBM 等引起的行业变化，半导体材料自主可控意义深

远。OLED 材料方面，下游面板景气度有望触底向好，关注 OLED 渗透率提升与相关材料国产替代。

二是新能源材料。我国新能源材料市场规模持续提升，固态电池等下游应用新方向有望带动相关材

料产业链发展。三是医药、新能源等新兴领域对吸附分离材料需求旺盛；3、政策加持需求复苏，关

注龙头公司业绩弹性及高景气度子行业。2025 年政策加持下需求有望复苏，优秀龙头企业业绩估值

有望双提升。二是配额约束叠加需求提振，氟化工景气度持续上行。三是需求改善，供给格局集中，

维生素景气度有望维持高位。四是优秀轮胎企业进一步加码全球化布局，出海仍有广阔空间。推荐：

中国石油、中国海油、中国石化、安集科技、雅克科技、江丰电子、鼎龙股份、蓝晓科技、沪硅产

业、万润股份、德邦科技、万华化学、华鲁恒升、卫星化学、巨化股份、新和成；关注：中海油服、

海油发展、海油工程、彤程新材、华特气体、联瑞新材、圣泉集团、阳谷华泰、莱特光电、奥来德、

瑞联新材、宝丰能源、赛轮轮胎、玲珑轮胎、森麒麟。 

 

1 月金股：中国石油 

2024 年前三季度公司实现营业收入 22,562.79 亿元，同比下降 1.1%；归母净利润 1,325.18 亿元，同

比增加 0.7%；其中，第三季度实现营收 7,024.10 亿元，同比减少 12.5%，环比减少 5.3%。归母净利

润 439.11 亿元，同比减少 5.3%，环比增长 2.3%。 

核心要点 

Q3 业绩逆势提升，资产负债结构优化。2024 年 Q3，国际油价震荡回落，根据百川盈孚统计数据，

布伦特原油现货价格环比下跌 4.75 美元/桶，公司实现归母净利润 439.11 亿元，环比逆势增长 2.3%，

优质资产盈利能力凸显。2024 年前三季度，公司经营活动净现金流入 3,389.28 亿元，投资活动净现

金流出 2,039.41 亿元，资产负债率 39.5%，比年初下降 1.3 pct，达到近 14 年来同期最低水平。在波

动加剧的市场环境下，公司优质资产属性凸显，经营业绩稳定向好。 

上游天然气产量较快增长，成本费用管控持续加强。2024 年前三季度，集团油气当量产量为 1,342.3

百万桶，同比增长 2.0%，其中原油产量 708.3 百万桶，同比增长 0.3%，可销售天然气产量 3,803.8 十

亿立方英尺，同比增长 4.0%，油气单位操作成本 11.49 美元/桶，同比增长 2.1%。在上游油气勘探开

发的大力推动之下，公司油气产量未来仍有提升空间。 

化工业务盈利提升，炼油项目转型有序推进。2024 年前三季度，集团共加工原油 1,036.2 百万桶，

同比下降 0.7%；成品油（汽油、煤油、柴油）产量 8,990.9 万吨，同比下降 2.7%，化工商品产量 2,864.3

万吨，同比增长 9.7%，成品油（汽油、煤油、柴油）销量 11,988.6 万吨，同比下降 4.6%。其中，化

工业务实现经营利润 34.99 亿元，同比增加 33.68 亿元。随着炼油化工业务转型升级，高效化工产品

和化工新材料占比提升，炼油化工和新材料业务盈利能力有望修复。 
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天然气销售业务量利齐升。2024 年前三季度，集团销售天然气 2,098.20 亿立方米，同比增长 8.6%，

其中国内销售天然气 1,629.64 亿立方米，同比增长 4.9%，实现经营利润 252.68 亿元，同比增加 57.92

亿元。随着我国经济的高质量发展以及能源结构的绿色转型，我们预计国内天然气市场需求仍将保

持较快增长。 

盈利预测 

公司经营业绩持续向好，优质资产盈利能力凸显，预计 2024-2026 年归母净利润分别为

1,713.51/1,825.56/1,920.94 亿元。 

风险提示 

国际油价剧烈波动风险；环保政策变化或自然灾害等因素导致生产装置异常；人员操作失误带来的

安全生产风险；全球经济低迷等。 

 

1 月金股：安集科技 

公司发布 2024 年三季报，24 年前三季度实现营收 13.12 亿元，同比增长 46.10%；实现归母净利润

3.93 亿元，同比提升 24.46%。其中 24Q3 实现营收 5.15 亿元，同比增长 59.29%，环比增长 22.95%；

实现归母净利润 1.59 亿元，同比增长 97.20%，环比增长 23.00%。 

核心要点 

24Q3 公司业绩快速增长。24 年前三季度及 24Q3 公司营收同比增长，主要原因为产品研发成果转化

及市场拓展如期进行，各类产品市场覆盖稳步提升，配合部分客户上量及国产化进程用量增加，同

时新产品、新客户导入及销售进展顺利，部分已导入客户端的新产品进入放量增长阶段。24Q3 公司

归母净利润同比增速高于收入同比增速，主要原因为产品结构变化，持续高强度研发的新产品收入

占比提高，部分产品线生产效率较上年同期有所提升，同时研发费用和各类经营费用保持健康有序

增长。24 年前三季度公司毛利率为 58.56%（同比+2.52 pct），净利率为 29.92%（同比-5.20 pct），

期间费用率为 27.32%（同比+0.51 pct）；24Q3 公司毛利率为 59.86%（同比+2.12 pct，环比+2.81 pct），

净利率为 30.79%（同比+5.92 pct，环比+0.01 pct）。 

下游晶圆厂稼动率回升带动抛光液需求增长，公司多款抛光液持续放量。根据各晶圆代工厂三季报

以及集邦咨询信息显示，在 2024 年下半年手机、笔记本电脑等新品推动供应链备货需求，及国产化

生产趋势的影响下，2024 年中国晶圆厂稼动率正逐季回升。根据中报，公司铜及铜阻挡层抛光液产

品在先进制程持续上量，使用国产研磨颗粒的铜及铜阻挡层抛光液已量产销售，多款氮化硅抛光液

在客户端的评估持续推进，使用国产研磨颗粒的氧化物抛光液已量产销售。公司多款钨抛光液在存

储和逻辑芯片的先进制程通过验证、实现量产。公司使用自研自产的国产氧化铈磨料的抛光液产品

首次应用在氧化物抛光中，实现了技术路径的突破，并在客户端量产销售。公司研发的新型硅抛光

液在客户端顺利上线，性能超过竞争对手，达到全球领先水平。此外，公司用于三维集成的 TSV 抛

光液、混合键合抛光液和聚合物抛光液进展顺利。 

公司功能性湿电子化学品、电镀液及添加剂业务进展顺利。根据中报，公司先进制程刻蚀后清洗液、

先进制程碱性抛光后清洗液持续上量，电镀液本地化供应进展顺利、持续上量，集成电路大马士革

电镀、硅通孔电镀、先进封装锡银电镀开发及验证按计划进行。同时，公司持续加快建立核心原材

料自主可控供应的能力，参股公司开发的多款硅溶胶应用在公司多款抛光液产品中并实现量产销售；

自产氧化铈磨料应用在公司产品中的测试论证进展顺利，多款产品已通过客户端验证并量产供应，

部分产品在重要客户实现销售，并有产品实现新技术路径的突破，显著提高客户良率。 

盈利预测 

公司抛光液等产品研发、验证及放量进展良好，预计 2024-2026 年归母净利润分别为 5.44/7.08/8.67

亿元，每股收益分别为 4.21/5.48/6.71 元。 

风险提示 

产品研发推广进程受阻；宏观经济形势变化；抛光材料需求增速不及预期。 
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本周关注 

要闻摘录 

成品油消费迎来下降拐点，需求不足、替代加速成为主因。2024 年成品油终端消费量达到 4.04 亿吨，

比上年下降 1.9%。其中，汽油终端消费量为 1.77 亿吨，下降 1.1%，主要原因是“回补性”出行拉动

力减弱，同时新能源汽车的快速发展以及公共充电设施的普及对汽油消费形成了显著冲击。航煤消

费量则逆势增长，达到 3928 万吨，比上年增长 13.2%，较 2019 年增长 7.6%，这得益于国际航班恢

复到八成以上以及旅游、公务等出行需求的复苏。然而，柴油终端消费量为 1.84 亿吨，比上年下降

5.4%，主要用油行业恢复动力不足，同时液化天然气（LNG）的经济性优势进一步挤压了柴油的市

场份额。新增项目推动产能增长，但需求萎缩、效益低迷抑制企业生产。截至 2024 年末，国内炼油

产能达到 9.54 亿吨/年，但是原油加工量、石油消费量双双萎缩。2024 年全年原油加工量为 7.09 亿

吨，比上年下降 3.6%；原油进口量为 5.5 亿吨，下降 1.9%；原油产量为 2.13 亿吨，增长 1.8%。 

-----中国石油新闻中心，2025.01.23 

 

近日，中国石油大学(华东)田原宇教授团队与济南黄台煤气炉有限公司和河北兆丰钢铁有限公司通

过产—学—研联合建设的第四代气化炉——复合提升管分区气化炉纯氧气气化装置，在河北承德兆

丰钢铁 2*500 万吨高品质球团项目中成功投运。运行中煤气热值高达 2500Kcal/Nm³以上，满足了项

目工艺中对煤气高热值的需求，开创了冶金行业首次利用纯氧煤制气，提供高热值清洁燃气的先河。

该技术基于所创建的分子水平煤化学理论提出的“分区气化、耦合反应”原创理念，将第二代的流化

床气化和第三代的气流床气化技术耦合，优势互补，研发的新一代变革性分区气化技术，消除流化

床气化的“上吐下泻”，干法排渣、无含盐废水和黑水，达到具有移动床的燃气高热值，流化床的备煤

容易、低能耗、低投资和气流床的高碳转化率的优异气化效果。 

-----，2025.01.24 
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公告摘录 

【中海油服】根据第三方机构预测，2025 年全球石油需求仍将保持稳定，全球上游勘探开发投资与

2024 年基本持平，其中海上勘探开发投资增幅大于陆上。根据目前预测，2025 年公司国内业务稳健

发展，海外业务稳中有升。2025 年，预计公司资本性开支为人民币 72 亿元左右，主要用于装备投资

及更新改造、技术设备更新改造、技术研发投入和基地建设等。 

【皖维高新】本次向特定对象发行股票补充流动资金，将增强公司的资金实力，满足公司经营规模

和业务增长的需要，进一步提升公司的竞争优势和抗风险能力。本次发行股票的种类为境内上市人

民币普通股（A 股），本次发行价格为 4.00 元/股，不低于定价基准日前 20 个交易日公司 A 股股票

均价的 80%。 

【山东赫达】截至 2025 年 1 月 20 日，公司股票已触发“赫达转债”转股价格的向下修正条款。公司

审议通过本次不向下修正“赫达转债”的转股价格，且自董事会审议通过之日起未来六个月（2025 年

1 月 20 日至 2025 年 7 月 19 日）内如再次触发“赫达转债”的转股价格向下修正条款，亦不提出向下

修正方案。 

【中草香料】安徽中草香料股份有限公司为满足未来发展空间需求，做好用地储备，通过全资子公

司安徽百荷花香精有限公司竞拍国有建设用地使用权。 

【帕瓦股份】公司拟以集中竞价方式回购公司股份的措施稳定股价，主要内容如下：回购股份金额：

回购资金总额不低于人民币 1,000 万元（含），不超过人民币 1,500 万元（含）。回购股份资金来源：

公司首次公开发行人民币普通股（A 股）取得的部分超募资金（含利息收入）。回购股份用途：用

于维护公司价值及股东权益、稳定股价，回购后股份将依法注销、减少注册资本。回购股份价格：

不超过人民币 22.87 元/股（含），该价格不高于公司董事会通过回购决议前 30 个交易日公司股票交

易均价的 150%。 

【聚合顺】公司“合顺转债”开始转股，转股价格：10.73 元/股，转股期起止日期：2025 年 1 月 27 日

至 2030 年 7 月 21 日。 

【彤程新材】彤程新材料集团股份有限公司于 2021 年 1 月 26 日公开发行的可转换公司债券将于

2025 年 1 月 27 日开始支付自 2024 年 1 月 26 日至 2025 年 1 月 25 日期间的利息。债券名称：彤程

新材料集团股份有限公司可转换公司债券；发行规模：人民币 80,018.00 万元；发行数量：8,001,800

张（800,180 手）；票面金额和发行价格：本次发行的可转换公司债券每张面值为人民币 100 元，按

面值发行；债券期限：本次发行的可转换公司债券的期限为自发行之日起 6 年，即 2021 年 1 月 26

日至 2027 年 1 月 25 日；票面利率：第一年 0.30%、第二年 0.50%、第三年 1.00%、第四年 1.50%、

第五年 1.80%、第六年 2.00%。 

【凯龙股份】2025 年 1 月 15 日，长江产业集团与荆门市政府国资委签署了《股份转让协议》，长江

产业集团拟支付现金购买中荆集团 75%股权，中荆集团系上市公司控股股东，从而构成对上市公司

的间接转让。 

【呈和科技】公司股东崔皓计划自 2025 年 2 月 24 日至 2025 年 5 月 23 日，通过集中竞价或大宗交

易方式减持不超过 67.6638 万股，占公司总股本不超过 0.5%，减持原因为自身资金需求，减持价格

按市场价格确定，且遵守相关法律法规关于减持的规定。 

【索通发展】公司投资建设的年产 30 万吨铝用预焙阳极项目，在项目设计研究院的优化下，设计产

能提升至 32 万吨，总投资额保持不变，仍为 10 亿元人民币。 

【莱茵生物】公司终止工业大麻雾化项目合作协议。近日，公司聘请的会计师事务所在对公司年报

预审过程中对《项目合作协议》所涉项目公司进行了初步审计，预计合作方及其团队无法达成项目

协议约定的 2024 年考核目标。因此，根据项目公司实际经营情况及协议约定，公司决定提前终止该

协议。公司已向合作方送达《关于提前终止<项目合作协议>的通知函》，协议终止已于送达当日生

效。  

【百傲化学】公司子公司拟对外投资暨增资并参股芯慧联新（苏州）科技有限公司。公司全资子公

司上海芯傲华科技有限公司拟以人民币 1 亿元增资芯慧联新，增资后持有其 10.4822%股权。 

【乐通股份】珠海市乐通化工股份有限公司与宁波远道交通科技有限公司、国银终南投资管理有限

公司共同投资成立合资公司杭州市济晟新能源科技有限公司，注册资本 1,190 万元，公司现金出资 

499.80 万元，占标的公司持股比例 42%，合资公司主要系拓展新能源供应链领域的业务，包括新能

源设备的设计、制造、采购、物流、安装及运维管理。 
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【壶化股份】为提高募集资金使用效率，公司拟变更“电子雷管自动化生产线建设项目”和“电子雷管

脚线、芯片模组、包装生产线项目” 的部分募集资金投向和投资金额，除预留尚未支付的工程设备

尾款 2,392.39 万元外，拟将原项目未投入募集资金 10,301.94 万元及原项目募集资金累计产生的利

息收益 1,484.18 万元，共计 11,786.12 万元用于收购河北天宁化工有限公司 98.69963%的股权（转

让价款 36,272.11 万元，金额及股权比例与实际交易金额及实际股权比例因四舍五入存在差异），

不足部分将以自有或自筹资金补足。 

【亚钾国际】因公司董事长、法定代表人郭柏春先生被宁夏回族自治区监察委员会实施留置，暂时

无法正常履行公司董事长、法定代表人职责。根据《公司法》、《公司章程》及上市公司规范运作的

要求，为了保证公司相关工作顺利开展，在董事长郭柏春先生被留置期间由公司董事刘冰燕女士代

行董事长、法定代表人的职务。 

中国农业生产资料集团有限公司（中农集团）通过北京产权交易所转让其持有的北京农钾资源科技

有限公司（农钾资源）28.1447%的股权，转让底价为 178,197.1835 万元。公司拟参与前述股权转让

事宜。若本次收购完成后，农钾资源将成为公司的全资子公司。  

【渝三峡 A】公司董事会于 2025 年 1 月 24 日收到公司总经理魏雪峰先生递交的书面辞职报告。魏

雪峰先生因工作调整原因，申请辞去公司总经理职务。辞职后，魏雪峰先生不再担任公司任何职务。

魏雪峰先生的辞职不会影响公司的正常运营。公司董事会于 2025 年 1 月 24 日收到公司副总经理向

青女士、副总经理黄平润先生递交的书面辞职报告。向青女士、黄平润先生因年龄原因，申请辞去

公司副总经理职务。辞职后，向青女士、黄平润先生继续在公司担任二级专务职务。向青女士、黄

平润先生的辞职不会影响公司的正常运营。 

【中国石化】公司发布 2024 年生产业绩提示性公告，2024 年公司油气当量产量 515.25 百万桶油当

量（同比+2.21%），原油加工量 252.30 百万吨（同比-2.03%），乙烯产量 13467 千吨（同比-5.92%），

境内成品油总经销量 182.82 百万吨（同比-2.84%）。 

【鼎龙股份】基于公司控股子公司北海绩迅科技股份有限公司（绩迅科技）经营发展和长期资本战

略规划的考虑，同时结合当前市场环境的影响，为提高绩迅科技决策和经营效率，高效开展业务，

降低运营成本，更好实现绩迅科技及全体股东利益的最大化，经慎重考虑，绩迅科技拟向全国中小

企业股份转让系统申请终止挂牌。 

【元琛科技】公司就公司与广德东威科技有限公司的买卖合同纠纷向安徽省广德市人民法院提起诉

讼，并于近日收到安徽省广德市人民法院受理案件通知书 [案号(2025)皖 1882 民初 303 号]，已缴纳

案件受理费。截至本公告披露日，该案件尚未开庭审理。 
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本周行业表现及产品价格变化分析 

本周（01.20-01.26）均价跟踪的 101 个化工品种中，共有 46 个品种价格上涨，21 个品种价格下跌，

34 个品种价格稳定。周均价涨幅居前的品种分别是高效氯氟氰菊酯、丙烯腈、煤焦油（山西）、离

子膜烧碱（30%折百）、尿素(波罗的海小粒装)；而周均价跌幅居前的品种分别是液氯（长三角）、

二氯甲烷（华东）、维生素 A、DAP(西南工厂褐色)、液氨（河北新化）。 

本周（01.20-01.26）国际油价下跌，WTI 原油期货价格收于 74.66 美元/桶，收盘价周跌幅 4.13%；布

伦特原油期货价格收于 78.50 美元/桶，收盘价周跌幅 2.83%。宏观方面，美国新任总统特朗普上任，

计划提高美国石油和天然气产量，并考虑对加拿大和墨西哥等国家征收关税。供应方面，截至 1 月

17 日当周，美国原油日均产量 1,347.7 万桶，比前周日均产量减少 4000 桶；截止 1 月 17 日的四周，

美国原油日均产量 1,352.4 万桶，比去年同期高 4.0%。需求方面，根据美国能源信息署数据，截至 1

月 17 日当周，美国日均石油需求总量 1,959.7 万桶，较上周减少 107.6 万桶，其中汽油日需求量 808.6

万桶，环比减少 23.9 万桶；馏分油日需求量 410.8 万桶，环比增加 26.9 万桶。库存方面，美国能源

信息署数据显示，截至 1 月 17 日当周，包括战略储备在内的美国原油库存总量 80,622.9 万桶，比前

一周下降 76.8 万桶；美国商业原油库存量 41,166.3 万桶，比前一周下降 101.7 万桶；美国汽油库存

总量 24,589.8 万桶，比前一周增长 233.2 万桶。展望后市，全球经济复苏形势不明朗，市场普遍担忧

石油市场将出现供应过剩，地缘政治及美国对原油的相关政策是影响原油市场的重要因素，我们预

计国际油价短期内在中高位震荡为主。本周 NYMEX 天然气期货收于 4.01 美元/mmbtu，收盘价周涨

幅 2.30%。根据 EIA 天然气库存周报，截至 1 月 17 日当周，美国天然气库存总量为 2,892 亿立方英

尺，较此前一周减少 223 亿立方英尺，较去年同期减少 57 亿立方英尺，同比降幅 1.9%，同时较 5 年

均值高 21 亿立方英尺，增幅 0.7%。短期来看，海外天然气库存减少，供需关系趋于紧张；中期来

看，欧洲能源供应结构依然脆弱，地缘政治博弈以及季节性需求波动都有可能导致天然气价格剧烈

宽幅震荡。 

 

重点关注 

氯化钾价格上涨 

本周（01.20-01.26）氯化钾价格上涨。根据百川盈孚，截至 1 月 24 日，氯化钾现货价格（BKF）为

2584 元/吨，较上周上涨 1.21%。供应方面，根据百川盈孚，国内青海地区主流大厂减量生产或已停

车，开工整体不到四成，青海小厂已停车，内蒙副产停车；进口钾港存量环比减少，可发量紧张；

边贸少量到货流通，现货供应紧张。整体来看，氯化钾供应偏紧。需求方面，冬储备肥已临近尾声，

尽管氯化钾在报价拉涨下询单增加，但整体交投不足。库存方面，根据百川盈孚，本周氯化钾行业

库存为 311 万吨，较上周减少 1.05%，较去年同期减少 18.68%。展望后市，春节假期临近，下游需

求整体偏淡，我们预计下周氯化钾价格或以稳为主，但仍需关注供应端动态。 

磷酸二铵价格下跌 

本周（01.20-01.26）磷酸二铵价格下跌。根据百川盈孚，截至 1 月 26 日，磷酸二铵市场价格为 3306

元/吨，较上周下跌 6.35%，较去年同期下跌 9.87%。“保供稳价”指导下，云贵、湖北等头部工厂率先

将二铵价格下调 200 元/吨，其余工厂陆续跟进。供应方面，根据百川盈孚，云南树环二铵装置转产

复合肥，复产时间待定；湖北祥云二铵装置自 2024 年 12 月 30 日起停车检修，复产时间待定；内蒙

大地云天二铵装置自 2025 年 1 月 23 日起停车检修，复产时间待定。需求方面，核心贸易商按需跟

进，中小贸易商及基层经销商保持观望。成本利润方面，根据百川盈孚，本周磷酸二铵理论毛利润

为-69.65 元/吨，同比、环比均转负。展望后市，春耕用肥时间临近，粮食价格较低水平下企业主动

响应有关部门对“让利于民”的号召，我们预计后续二铵价格稳定为主。 
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图表 1. 本周（01.20-01.26）均价涨跌幅居前化工品种 

产品 周均价涨跌幅（%） 月均价涨跌幅（%） 

高效氯氟氰菊酯 14.03 3.59 

丙烯腈 5.75 7.40 

煤焦油（山西） 5.16 (1.55) 

离子膜烧碱（30%折百） 4.70 (2.13) 

尿素(波罗的海小粒装) 4.59 7.21 

液氨（河北新化） (4.62) (7.07) 

DAP(西南工厂褐色) (4.85) (1.72) 

维生素 A (5.87) (21.04) 

二氯甲烷（华东） (5.89) (7.41) 

液氯（长三角） (69.03) (48.61) 

资料来源：百川盈孚，万得，中银证券 

注：周均价取近 7日价格均值，月均价取近 30日价格均值 

 

图表 2. 本周（01.20-01.26）化工涨跌幅前五子行业 

涨幅前五 涨幅（%） 涨幅最高个股 跌幅前五 跌幅（%） 跌幅最高个股 

SW 改性塑料 3.60 银禧科技 SW 炭黑 (4.97) 黑猫股份 

SW 其他塑料制品 3.59 福莱新材 SW 钾肥 (4.20) 藏格矿业 

SW 磷肥 3.00 云天化 SW 石油贸易 (3.52) *ST 海越 

SW 粘胶 2.30 南京化纤 SW 其他化学原料 (2.74) 华尔泰 

SW 纺织化学用品 1.82 润禾材料 SW 石油加工 (2.72) 中晟高科 

资料来源：万得，中银证券 

 

图表 3. 本周（01.20-01.26）化工涨跌幅前五个股 

代码 简称 涨幅（%） 代码 简称 跌幅（%） 

603928.SH 兴业股份 60.98 600423.SH 柳化股份 (28.50) 

605488.SH 福莱新材 38.65 600714.SH 金瑞矿业 (26.67) 

301076.SZ 新瀚新材 14.11 002496.SZ 辉丰股份 (24.16) 

300980.SZ 祥源新材 13.35 605033.SH 美邦股份 (21.84) 

002453.SZ 华软科技 13.08 300437.SZ 清水源 (17.58) 

资料来源：万得，中银证券 

 

风险提示 

1）地缘政治因素变化引起油价大幅波动；2）全球经济形势出现变化。 
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附录： 

重点品种价差图（左轴价差，右轴价格） 

 

图表 4. 纯 MDI 价差（单位：元/吨）  图表 5. 聚合 MDI 价差（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，中银证券 

 
 资料来源：百川盈孚，中银证券 

 

图表 6. TDI 价差（单位：元/吨）  图表 7. 纯碱价差（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，中银证券  资料来源：百川盈孚，中银证券 
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