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生物柴油行业周报（20250602-20250608）    
 

SAF 价格周内上涨近 5%，国泰航空与中石化达成 SAF 采购协议 
 

 2025 年 06 月 09 日 

 

➢ 本周（20250602-20250608）外盘 HVO/SAF 价格环比上涨。本周四，

外盘 SAF 到岸价报 1884.5 美元/吨，环比上周上涨 4.87%；外盘 HVO 离岸价

报 1960.75 元/吨，环比上周上涨 3.46%。欧洲 Ucome 离岸价报 1209.71 欧元

/吨，环比上周四下跌 0.52%，涨跌幅度为-6.30 欧元/吨；中国 Ucome 离岸价

报 1105.00 美元/吨，环比上周下跌 0.45%，涨跌幅度为-5.00 美元/吨；东南亚

生物柴油离岸价报 1067.00 美元/吨，环比上周下跌 0.37%，涨跌幅度为-4.00

元/吨。从国内价差端来看，若考虑一个月地沟油库存，本周四，国内出口欧洲生

物柴油价差达 2539 元/吨，周度环比变动幅度为+163 元/吨。 

➢ 本周（20250602-20250608）国内潲水油与地沟油价格重心上移。本周四，

国内潲水油平均报价为 6640 元/吨，较上周环比变化幅度为+100 元/吨；地沟

油平均报价为 6180 元/吨，较上周环比变化幅度为+30 元/吨。端午假期归来，

UCO 市场的订单脉络相对清晰，欧洲、美国、东南亚方向出口预期保持稳健，国

内 HVO/SAF 工厂采购强度延续。 

➢ 行业新闻：（1）预期 5 月国内 HVO/SAF 出口量上升：近期外盘 HVO/SAF

价格重心上移，尤其 SAF 价格大幅跳升，这可能对中国 HVO/SAF 产品出口议

价形成支撑。金联创预计，五月份中国 HVO&SAF 出口量上升幅度较大，连云港

HVO/SAF 工厂在月初完成首笔 1.34 万吨出口外，5 月末段又有两船 SAF 货物

装船发运，共计接近 4 万吨水平，同时获悉濮阳 HVO/SAF 工厂五月发运数量约

6000 吨，张家港 HVO/SAF 工厂发货至少 2.6 万吨，此外，山东日照 HVO/SAF

工厂预计也将有大宗 HVO 货物交付。（2）国泰航空与中石化达成 SAF 采购协

议：据《中国民航报》报道，6 月 4 日，国泰航空与中国石油化工股份有限公司

（中石化）签订协议，为国泰航空于香港国际机场出发的部分航班加注由中石化

生产并与传统航空燃油混合的 SAF，标志着国产 SAF 在全球供应链跨出新一步。

国泰航空方面表示，这不仅仅是一次燃油加注，更是对国产 SAF 上下游产业链的

积极拓展，希望通过此次与中石化合作，支持更多国产 SAF 的应用，减少对化石

燃料的依赖。 

➢ 投资建议：重视生物航煤、生物船用燃料带来的全球生物柴油市场新增量，

叠加原材料出口增值税退税取消落地，生物柴油企业有望迎来需求增长、原材料

供应增多的双向推动，建议关注国内拥有较大生物柴油或原材料产能的上市公

司：卓越新能、嘉澳环保、山高环能、海新能科、朗坤环境。 

➢ 风险提示：产能释放不及预期，政策推行力度不及预期，贸易政策变动风险。  
 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

688196 卓越新能 45.68 3.16 4.80 6.44 14 10 7 推荐 

603822 嘉澳环保 55.74 2.77 6.10 6.98 20 9 8 推荐 

000803 山高环能 5.77 0.26 0.31 0.43 22 19 13 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 6 月 6 日收盘价）   
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1 周度数据 

图1：全球多地 Ucome 价格  图2：出口欧洲 Ucome 价格及国内企业价差 

 

 

 

资料来源：金联创，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 6 月 5 日 
 

资料来源：金联创，iFind，民生证券研究院 

注：此处地沟油价格考虑库存周期，采用一个月前地沟油价格；数据截至

2025 年 6 月 5 日 

 

图3：欧洲 HVO/SAF 现货价格  图4：欧盟成品油/柴油价格 

 

 

 

资料来源：金联创，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 6 月 5 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 6 月 5 日       
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图5：国内生物柴油废油脂原材料价格  图6：生物柴油植物油原材料价格走势 

 

 

 

资料来源：金联创，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 6 月 5 日 
 

资料来源：wind，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 6 月 5 日 

 

图7：国内生物柴油月度出口情况  图8：国内废油脂月度出口情况 

 

 

 

资料来源：中国海关，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 4 月 
 

资料来源：中国海关，民生证券研究院 

注：数据截至 2025 年 4 月 
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2  风险提示 

1）产能释放不及预期。重点公司中部分相关产能暂未投放，可能会存在产能

投放时间不及预期的情况，将影响公司经营利润。 

2）政策推行力度不及预期。生物柴油及 SAF 的推行与各国政策密切相关，政

策周期较长，具体实施力度与实施进程可能会与预期有偏差，存在不确定性。 

3）贸易政策变动风险。国内生物柴油出口已因出口地区单一问题受到欧盟贸

易摩擦的影响，虽当前已找到新的出口方向作为短期补偿，但仍提防他国贸易政策

变动带来的新一轮风险。 
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