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行业投资评级

强于大市 |维持

行业基本情况

收盘点位 4328.68

52 周最高 5235.06

52 周最低 3827.97
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近期研究报告

《中邮基础化工行业周报

（2026.08.03-2026.08.09）：本周溴

素、硫磺、异丁醛涨幅居前，极端气

候冲击欧洲能化产业》 - 2026.08.13

中间体价格强支撑，旺季将至，染料价格继续上行

l 分散染料与活性染料价格再度走强
据百川盈孚报价，2026 年 8 月 12 日，分散染料价格达 28 元/千

克，相比 6月 20 日的 23 元/千克上涨 5元/千克，2个月不到的时间

价格上涨超 20%；活性染料价格达 36 元/千克，此轮上涨也从 6月中

下旬开始，初始价格为 29 元/千克，涨幅达 24%，其中间体 H酸价格

涨至 80 元/千克。

l 中间体价格上涨支撑终端高价
本轮分散染料涨价的核心推动因素系还原物涨价，还原物 2-氨

基-4-乙酰氨基苯甲醚是分散染料的刚需中间体，2025 年末还原物市

场价仅2.5 万元/吨，2026 年 3 月价格暴涨至 7万-10万元/吨，涨幅

接近 300%，年中以来，其价格持续站稳10万元/吨的历史高位，为分

散染料涨价提供了强劲的成本支撑。还原物在染料生产成本中占比高

达 20%-30%，其价格刚性上涨直接传导至下游染料。对于无法实现产

业链配套的小企业而言，这将是一笔无法消化的硬性成本，若不向下

传导，利润空间将受到挤压，且从供给端来看，还原物生产流程包含

硝化、加氢等高危险工艺，废酸处理环保标准严苛，准入门槛极高，

国内合规有效产能仅 5-6 万吨，产能高度集中在浙江龙盛、闰土股

份、宁夏中盛新三家企业，短期几乎没有新增供给空间。因此我们认

为此次涨价传导顺畅且具有持续性。

染料需求端，三季度本就是染料传统需求旺季，且染料在成衣整

体生产成本中占比较低，价格向下传导阻力小，我们预计染料价格仍

将维持易涨难跌的态势。

l 投资建议
建议关注配备关键中间体的染料厂家以及产能规模大的头部企

业：1）浙江龙盛：公司作为全球大型特殊化学品生产商和行业龙头企

业，全球拥有年产30万吨染料产能和年产 10万吨助剂产能，在全球

市场中列居首位，且配备了关键中间体还原物产能，规模优势明显，

产业链配套齐全。2）闰土股份：公司染料年总产能近 23.8 万吨，其

中分散染料产能 11.8 万吨，活性染料产能 10 万吨，其他染料产能近

2万吨，产品销售市场占有率继续稳居国内染料市场份额前二位。3）

吉华集团：公司拥有分散染料产能 7.5 万吨，活性染料产能 2万吨，

其他染料 1万吨，并配备活性染料关键中间体 H酸产能 2万吨。

l 风险提示：
下游需求不及预期；市场竞争加剧风险；原材料波动风险。
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中邮证券投资评级说明

投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。
市场基准指数的选取：A股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。

股票评级

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下

行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下

可转债

评级

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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公司简介

中邮证券有限责任公司于2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，公司注册资本61.68亿元人民币，

是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司，公司是中邮创业基金管理股份有限公司的第二大股东。

公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证券

承销与保荐，代理销售金融产品，与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问，具备展业的各项资格。截至2025 年

10 月底，公司在全国设有 58 家分支机构(含 29 家分公司、29 家营业部)，1 家资产管理分公司和 1 家另类投资子

公司。

中邮证券紧密依托中国邮政集团有限公司的雄厚实力，通过强化“自营+协同”发展模式，实现快速发展，当前

服务的经纪客户已超过 260 万人。公司始终坚持诚信经营、践行金融为民，为社会大众提供全方位专业化的证券投

融资服务，努力成为员工自豪、股东放心、客户信赖、社会尊重的优秀企业，打造契合中国邮政资源禀赋和市场地

位的特色精品券商。
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