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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至2月12日，近两周申万基础化工指数上涨0.1%，跑赢沪深

300指数0.8个百分点，在31个申万行业中排第16名；年初至今，申万基

础化工指数上涨13.1%，跑赢沪深300指数11.2个百分点，在31个申万行

业中排第6名。 

◼ 分板块来看，近两周申万基础化工指数的子板块涨多跌少，其中非金属

材料板块上涨6.9%、橡胶板块上涨1.7%、塑料板块上涨1.5%、化学制品

板块上涨1.3%；农化制品板块下跌2.5%、化学纤维板块下跌2.1%、化学

原料板块下跌0.8%。 

◼ 申万基础化工指数包含的408家上市公司中，近两周股价上涨的公司有

197家，其中百川股份、万朗磁塑、醋化股份的涨幅靠前，分别达61.7%、

42.8%、35.9%；股价下跌的公司有209家，其中中农联合、七彩化学、龙

高股份的跌幅较大，分别为20.8%、15.6%、15.3%。 

◼ 重点行业资讯：（1）根据PUWORLD，2月6日，粘合剂和密封剂制造商SABA

宣布将推出一款新型水性胶粘剂产品，该产品将为床垫回收领域带来重

大突破。该产品基于单一材料设计理念，其胶粘剂成分与被粘合的基材

（聚氨酯泡沫）相匹配。（2）根据广西华谊氯碱化工有限公司公众号，

2月6日，公司举行HPPO项目30万吨/年环氧丙烷装置中交仪式，这是继

双氧水装置之后又一装置顺利全面建成，正式由工程建设阶段转入生产

阶段。（3）根据永荣科技公众号，2月10日，永荣科技己二胺项目顺利

中交，项目由工程建设阶段全面转入试生产筹备阶段。 

◼ 行业周观点：近日国家统计局公布1月份PPI数据，其中化学原料和化学

制品制造业出厂价格同比下降5.0%，环比上涨0.6%。另外，巴斯夫正推

动其全球业务服务部门的转型。为更精准地适配业务发展需求并显著提

升成本效益，全球业务服务部门计划在印度设立一个新的全球中心，整

合财务与人力资源服务；供应链相关服务则将整合至马来西亚吉隆坡现

有的中心。制冷剂方面，自2024年起，国家对第三代（HFCs）制冷剂实

施了生产配额管理，行业供需情况有所改善。受供给端刚性约束等因素

影响，2025年制冷剂价格整体保持上涨趋势。受益于制冷剂价格上涨，

制冷剂企业盈利大增，根据业绩预增公告，2025年制冷剂公司三美股份

和巨化股份的归母净利润均同比大增。建议关注三美股份（603379）、

巨化股份（600160）。 

◼ 风险提示：能源价格波动风险；汇率波动的风险；经济发展不及预期；

安全经营的风险等。 
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1.行情回顾  

截至 2月 12 日，近两周申万基础化工指数上涨 0.1%，跑赢沪深 300指数 0.8个百分点，

在 31个申万行业中排第 16名；年初至今，申万基础化工指数上涨 13.1%，跑赢沪深 300

指数 11.2个百分点，在 31个申万行业中排第 6名。 

图 1：近两周 31 个申万行业指数涨跌幅情况（单位：%）（截至

2 月 12 日） 
图 2：年初至今申万基础化工指数行情走势（截至 2 月 12 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 2 月 12 日，近两周申万基础化工指数的子板块涨多跌少，其中非金属材料板块上

涨 6.9%、橡胶板块上涨 1.7%、塑料板块上涨 1.5%、化学制品板块上涨 1.3%；农化制品

板块下跌 2.5%、化学纤维板块下跌 2.1%、化学原料板块下跌 0.8%。年初至今，申万基

础化工指数的子板块均上涨，其中非金属材料板块上涨 19.5%、化学原料板块上涨 19.3%、

农化制品板块上涨 15.5%、化学制品板块上涨 12.3%、橡胶板块上涨 11.1%、化学纤维板

块上涨 10.6%、塑料板块上涨 5.9%。 

图 3：近两周申万基础化工指数子板块涨跌幅情况（截至 2 月 12

日） 

图 4：年初至今申万基础化工指数子板块涨跌幅情况（截至 2月

12 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 2 月 12 日，申万基础化工指数包含的 408 家上市公司中，近两周股价上涨的公司

有 197 家，其中百川股份、万朗磁塑、醋化股份的涨幅靠前，分别达 61.7%、42.8%、

35.9%；股价下跌的公司有 209家，其中中农联合、七彩化学、龙高股份的跌幅较大，分

别为 20.8%、15.6%、15.3%。年初至今，闰土股份、百川股份、吉华集团的涨幅靠前，

分别达 100.1%、96.7%、71.4%；杭州高新、横河精密、新广益的跌幅较大，分别为 23.8%、
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22.2%、19.3%。 

图 5：近两周申万基础化工指数中涨跌幅前五的公司（截至 2月

12 日） 

图 6：年初至今申万基础化工指数中涨跌幅前五的公司（截至 2

月 12 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.重要公司公告 

1. 2月 12 日，福莱新材公告，公司股东会审议通过《关于募集资金投资项目内部投资

结构调整及延期的议案》。 

2. 2月 12 日，佛塑科技公告，公司董事会审议通过《关于公司部分物业公开挂牌出租

的议案》《关于公司 2026年预计日常关联交易的议案》等。 

3. 2月 12 日，金煤科技公告，公司董事会审议通过《关于取消监事会的议案》《关于

延长 2024年度向特定对象发行 A股股票方案股东大会决议有效期的议案》等。 

4. 2月 12 日，美联新材公告，公司董事会审议通过《关于为参股公司提供担保暨关联

交易的议案》《关于召开 2026年第二次临时股东会的议案》。 

5. 2月 12 日，沧州明珠公告，公司董事会审议通过《关于补选非独立董事的议案》《关

于补选独立董事的议案》《关于召开 2026年第二次临时股东会的议案》。 

3.重点行业资讯 

1. 根据 PUWORLD，2月 6日，粘合剂和密封剂制造商 SABA宣布将推出一款新型水性胶

粘剂产品，该产品将为床垫回收领域带来重大突破。该产品基于单一材料设计理念，

其胶粘剂成分与被粘合的基材（聚氨酯泡沫）相匹配。 

2. 根据广西华谊氯碱化工有限公司公众号，2月 6日，公司举行 HPPO项目 30万吨/年

环氧丙烷装置中交仪式，这是继双氧水装置之后又一装置顺利全面建成，正式由工

程建设阶段转入生产阶段。装置采用中国石化自主研发的 HPPO 绿色生产工艺，具

有废排放少、能耗物耗低、反应条件温和、转化率选择性高等显著优势，是国内首

批大规模应用的标杆工程。 

3. 根据永荣科技公众号，2月 10日，永荣科技己二胺项目顺利中交，项目由工程建设
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阶段全面转入试生产筹备阶段。自项目开工以来，面对工程建设任务重、技术要求

高、工期节点紧等多重挑战，公司统筹协调承建单位、制造厂家、监理单位等各方

资源，组建专业项目团队，全力以赴推进项目建设，最终确保项目按期高质量中交。 

4. 根据 PUWORLD，2月 11日，巴斯夫正推动其全球业务服务部门的转型。为更精准地

适配业务发展需求并显著提升成本效益，全球业务服务部门计划在印度设立一个新

的全球中心，整合财务与人力资源服务；供应链相关服务则将整合至马来西亚吉隆

坡现有的中心。 

5. 2月 11 日，国家统计局公布 1月份 PPI数据，其中化学原料和化学制品制造业出厂

价格同比下降 5.0%，环比上涨 0.6%。 

4.反内卷动态 

1. 2025 年 9 月份，工信部发布《石化化工行业稳增长工作方案（2025-2026 年）》，

其中提到，加强重大石化、现代煤化工项目规划布局引导，严控新增炼油产能，合

理确定乙烯、对二甲苯新增产能规模和投放节奏，防范煤制甲醇行业产能过剩风险。

石化领域严格执行新建炼油项目产能减量置换要求，重点支持石化老旧装置改造、

新技术产业化示范以及现有炼化企业“减油增化”项目。 

2. 2025年 10月份，工信部召开精对苯二甲酸（PTA）及瓶级聚酯切片产业发展座谈会，

主要为了防范化解精对苯二甲酸（PTA）及瓶级聚酯切片“内卷式”竞争、促进行业

平稳运行提出政策建议。 

3. 根据财联社，2025 年 11 月份，行业头部厂商开会协商减产挺价，形成初步目标包

括：行业开工率一致减产 30%；并明确将有机硅 DMC 价格目标提升至 13500 元/吨。 

5.行业周观点 

近日国家统计局公布 1月份 PPI数据，其中化学原料和化学制品制造业出厂价格同比下

降 5.0%，环比上涨 0.6%。另外，巴斯夫正推动其全球业务服务部门的转型。为更精准地

适配业务发展需求并显著提升成本效益，全球业务服务部门计划在印度设立一个新的全

球中心，整合财务与人力资源服务；供应链相关服务则将整合至马来西亚吉隆坡现有的

中心。制冷剂方面，自 2024年起，国家对第三代（HFCs）制冷剂实施了生产配额管理，

行业供需情况有所改善。受供给端刚性约束等因素影响，2025年制冷剂价格整体保持上

涨趋势。受益于制冷剂价格上涨，制冷剂企业盈利大增，根据业绩预增公告，2025年制

冷剂公司三美股份和巨化股份的归母净利润均同比大增。建议关注三美股份（603379）、

巨化股份（600160）。 
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6.风险提示 

（1）能源价格波动风险：石油、煤炭、天然气等上游能源价格剧烈波动可能对化工公司

的经营情况、业绩水平稳定性产生影响。 

（2）经济发展不及预期：化工产品及其下游涉及能源、交通、纺织、建筑、农业等国民

经济中的支柱行业，与投资和消费需求紧密相关，受宏观经济波动的影响较为明显。若

未来经济发展不及预期，将影响部分化工产品需求及化工公司业绩。 

（3）汇率波动的风险：汇率波动将影响到化工公司进口原材料、出口产品的价格，从而

对化工公司的盈利能力造成影响。若未来人民币兑换其他货币的汇率与现行汇率发生较

大波动，将对化工公司的经营业绩产生影响。 

（4）安全经营的风险：部分原材料、中间产品及产成品为易燃、易爆、腐蚀性、高温及

有毒物质，属于国家管制范围内的危险化学品。因此，化工公司面临一定的安全经营及

其他突发事件风险。 

  

表 1：建议关注标的 

证券代码 证券简称 标的看点 

603379 三美股份 

公司主要从事氟碳化学品和无机氟产品等氟化工产品的研发、生产和销售。公司产品获得了国内外客户的广

泛认可，积累了良好的品牌形象，“三美”牌商标被评为“浙江省著名商标”，“三美”牌氢氟酸及制冷剂

HCFC-22 产品被评为“浙江名牌产品”。公司主要产品 HFC-134a 和 HFC-125 的催化剂由公司自产，其具有较

高的活性和使用寿命，在保证产品质量的同时降低了公司催化剂采购成本。 

600160 巨化股份 

公司具有完整氟化工产业链和齐全的氟聚合物单体（四氟乙烯（TFE）、六氟丙烯（HFP）、偏氟乙烯

（VDF））以及较强的产品研发能力，为公司氟化工产业高端化、精细化、专用化发展提供良好支撑。公司开

发出电子氟化液氢氟醚 D 系列产品和全氟聚醚 JHT 系列产品，可以为半导体生产、大数据中心、新能源汽

车、储能、机器人 AI 等战略性新兴产业提供良好的热管理、高精度清洗、恶劣环境润滑解决方案。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 
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