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制冷剂行业点评
英美调整三代制冷剂淘汰节奏，利好中国制冷剂出口量价提升
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事项：

据氟务在线，近期英国推迟“更严格”HFCs 淘汰计划，英国最大制冷剂批发商上调 R410a、R407c 等产品

价格。美国环境保护署于 5 月 21 日正式敲定《2023 年技术转型规则》修订内容，延长氢氟碳化物制冷剂

的合规使用期限，放宽相关使用限制，让企业可选用更多高性价比的制冷剂产品。

国信化工观点：1）英国推迟“更严格”HFCs 淘汰计划，R410a、R407c 等产品价格上调。2）美国环境保

护署放宽多行业 GWP 使用限制，三代制冷剂使用寿命延长。3）国内制冷剂价格持续上涨，行业景气度延

续。4）投资建议：英美近期对三代制冷剂淘汰节奏的调整不是对《基加利修正案》的否定，而是对过去

数年超前、过陡的本土加码政策进行修正。其核心含义在于：三代制冷剂并未脱离长期受限的总方向，但

其在发达国家的实际使用寿命与维修替换周期拉长，短中期需求下滑斜率明显放缓。中国作为全球主要的

制冷剂供应方，在出口、补库与议价上的确定性提升。重点关注国内制冷剂配额龙头企业：巨化股份、东

岳集团、三美股份。5）风险提示：氟化工产品需求不及预期；政策风险（氟制冷剂环保政策趋严、升级

换代进程加快、配额发放政策变更等）；全球贸易摩擦及出口受阻；地产周期景气度低迷；各公司项目投

产进度不及预期；原材料价格上涨；化工安全生产风险等。

评论：

 英国推迟“更严格”HFCs 淘汰计划，R410a、R407c 等产品价格上调

据氟务在线，近日英国政府宣布将原定 2027 年 1 月 1 日开始的氟化气体逐步削减计划推迟，该决定推迟

了更严格的逐步淘汰计划，环境行业协会联合会首席执行官耶茨指出，据现行法规，英国温室气体排放在

2027 年 1 月 1 日仍面临 2026 年 22.6%的削减。英国脱欧后，英格兰、苏格兰和威尔士沿用原欧盟

F-Gas517/2014 体系，以 2015 年为基准，HFCs 允许量在 2016/2018/2021/2024/2027/2030 年分别降至基

线的 93%/63%/45%/31%/24%/21%，节奏较《基加利修正案》更陡。英国本土制冷剂对替代品和终端改造进

度的依赖度显著提升，一旦替代技术和供应链未同步成熟，就极易出现阶段性短缺与价格跳涨。据氟务在

线，近期英国最大的制冷和空调批发商宣布将 R410a/R407c 价格上调 60%，R134a/R32 上调 35%/30%。

图1：基加利修正案第三代制冷剂削减进程 图2：英国第三代制冷剂削减进程

资料来源：《基加利修正案》，国信证券经济研究所整理 资料来源：欧洲环境署，国信证券经济研究所整理
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 美国环境保护署放宽多行业 GWP 使用限制，三代制冷剂使用寿命延长

2020 年美国通过了《美国创新与制造法案》（AIM Act），由美国环境保护署（EPA）主导建立 HFCs 生产和

消费配额体系，自 2022 年起正式实施配额管理，要求于 2022/2024/2029/2034/2036 年及以后分别降至基

准值基础的 90%/60%/30%/20%/15%；2026 年 5 月 21 日，美国环境保护署正式敲定《2023 年技术转型规则》

修订内容，延长氢氟碳化物制冷剂的合规使用期限，放宽相关使用限制，让企业可选用更多高性价比的制

冷剂产品。其中删除了对住宅和轻型商用空调及热泵系统高于 GWP700 的安装截止限制，这意味着设备端

原本对 R410A、R134a 等高 GWP 值品种的硬切换转变为更长的消化周期和更宽的兼容区间。

 国内制冷剂价格持续上涨，行业景气度延续

R22 在终端补库、原料上涨背景下价格企稳回升，2026 年 Q1 均价为 1.69 万元/吨；据氟务在线，截至 5

月 22 日，R22 内贸及外贸价格达 2-2.1 万元/吨，市场货源紧俏，需求转暖，企业缩量供应，市场价格上

探至 2.2 万元/吨。R32 受空调排产缩减影响，主流报价 6.25-6.3 万元/吨，配额集中度高，市场信心较强，

阶段性维稳出货，2026 年 Q1 均价达 6.25 万元/吨。R134a 2026 年 Q1 均价上涨至 5.8 万元/吨，较 2025

年 Q4 价格上涨 1917 元/吨；2026 年一季度虽然汽车产销量同比下滑，但 R134a 全年景气预期较高，当前

报价逐步上涨至 6.1-6.2 万元/吨。R410a 受 R32 及 R125 提价带动，2026 年 Q1 均价达 5.6 万元/吨，较 2025

年 Q4 上涨 2160 元/吨；当前报价跟涨至 5.67-5.9 万元/吨。

图3：二代制冷剂 R22 价格及价差（元/吨） 图4：三代制冷剂 R32 价格及价差（元/吨）

资料来源：百川盈孚、国信证券经济研究所整理 资料来源：百川盈孚、国信证券经济研究所整理

图5：三代制冷剂 R125 价格及价差（元/吨） 图6：三代制冷剂 R134a 价格及价差（元/吨）

资料来源：百川盈孚、国信证券经济研究所整理 资料来源：百川盈孚、国信证券经济研究所整理

 投资建议：
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英美近期对三代制冷剂淘汰节奏的调整不是对《基加利修正案》的否定，而是对过去数年超前、过陡的本

土加码政策进行修正。其核心含义在于：三代制冷剂并未脱离长期受限的总方向，但其在发达国家的实际

使用寿命与维修替换周期拉长，短中期需求下滑斜率明显放缓。中国作为全球主要的制冷剂供应方，在出

口、补库与议价上的确定性提升。重点关注国内制冷剂配额龙头企业：巨化股份、东岳集团、三美股份。

 风险提示：

氟化工产品需求不及预期；政策风险（氟制冷剂环保政策趋严、升级换代进程加快、配额发放政策变更等）；

全球贸易摩擦及出口受阻；地产周期景气度低迷；各公司项目投产进度不及预期；原材料价格上涨；化工

安全生产风险等。

相关研究报告：

《氟化工行业：2026 年 4 月月度观察-制冷剂价格继续上行，氟化工企业业绩高增》 ——2026-05-03

《氟化工行业：2026 年 3 月月度观察-二季度空调排产同比增速转正，制冷剂价格继续上行》 ——

2026-04-03

《氟化工行业：2026 年 2 月月度观察-二季度空调排产同比增速转正，含氟聚合物价格持续上涨》 ——

2026-03-06

《氟化工行业：2026 年 1 月月度观察-氟化工公司业绩高速增长，含氟聚合物价格持续上行》 ——

2026-02-06

《氟化工行业：2025 年 12 月月度观察-一季度制冷剂长协价格落地，关注 PVDF 价格持续修复》 ——

2026-01-08
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