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钛白粉内外需均受干扰 成本提振涤纶长丝价格
——化工及新能源材料行业周报

核心观点 行业表现对比图

1、行业观点更新：

近阶段钛白粉市场需求持续低迷，一方面来自国内需求不佳，另一方面

主要是欧亚经济体、欧盟、印度、巴西等地区和国家对中国钛白粉发起
反倾销调查，提高出口关税，虽然中国钛白粉具有成本优势，但是在短

期出口也会受到一定影响。2024年 9月中国钛白粉产量 39.78万吨，
环比下降 2.92%，同比增长 6.65%。当前有原料资源的企业可盈利，除

此之外几乎全部陷入亏损境地，少则价格处于盈亏水平线附近，多则亏
损千元以上。

10 月 12 日，财政部就后续财政政策召开新闻发布会，传递积极的财
政政策信号，重点从政策力度和空间、地方化债、支持银行和地产等方

面展开。政策密集落地期，宏观预期扭转，有助于市场信心回升。化工

行业及个股迎来估值修复。

从行业基本面看仍然需要消化过剩产能，行业景气度实现反转还需要时
间，企业竞争非常激烈，行业仍然处于景气低点，我们推荐三个方向，

一是具有成本绝对优势的龙头公司；二是已经完成一轮产能扩建高峰，

供需格局有改善，重点推荐涤纶长丝和制冷剂行业；三是产品技术壁垒
较高，竞争较少，下游需求明显复苏的细分行业，重点推荐电子化学品。

重点推荐公司：万华化学、华鲁恒升、宝丰能源、龙佰集团、桐昆股份、

巨化股份、华特气体。

资料来源：IFIND、国都证券
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2、行业板块表现统计及原因剖析：

2024 年 10 月 8 日至 10 月 11 日申万基础化工指数下跌 6.40%，上证指数上下跌 3.56%，行业指数跑输大盘指数。

细分板块中表现较好的板块是有机硅、其他塑料制品、民爆制品；表现较差的板块是纺织化学制品、钾肥、钛白粉。

涨幅居前的个股是华峰超纤、宏达新材、至正股份、壶化股份、双乐股份；表现较差个股是领湃科技、华恒生物、

辉丰股份、润丰股份、海能新科。

3、信息跟踪与简评

钛白粉需求不佳，行业亏损：最近一周钛白粉价格下跌 1.59%至 14989 元/吨，最近一个月下跌 2.56%。虽然跌幅不

大，但是行业已经处于亏损状态，当前有原料资源的企业可盈利，除此之外几乎全部陷入亏损境地，少则价格处于
盈亏水平线附近，多则亏损千元以上。近阶段市场需求持续低迷，一方面来自国内需求不佳，另一方面主要是欧亚

经济体、欧盟、印度、巴西等地区和国家对中国钛白粉发起反倾销调查，提高出口关税，虽然中国钛白粉具有成本
优势，但是在短期出口也会受到一定影响。2024 年 9 月中国钛白粉产量 39.78 万吨，环比下降 2.92%，同比增长

6.65%；2024 年 1-9 月钛白粉累计产量在 358.17 万吨，同比增长 18.09%，产量增加约 54.86 万吨。9 月多数地区
钛白产量有所下滑，受市场及原料成本、环保检查等影响，企业生产压力较大，四川、河南、山东等地区产量均有

不同幅度下滑，9 月整体产量较上月减少。9 月市场进入传统旺季，受需求疲软，市场维持弱势下行，出货压力较
大，部分厂家多有减产停产，开工下滑；而 10 月需求仍较为低迷，供需矛盾凸出。

成本提振后，涤纶长丝价格上涨：涤纶长丝 POY 价格 7500 元/吨，本周上涨 7.91%。中东地缘局势升级，国际油价

大幅上涨，美油、布油涨破 70、75 关口，一度飙升至 75、80 关口上方，成本面支撑十分强劲，涤纶长丝企业多跟

随成本上调报价，下游用户受其提振，纷纷追涨采购，备货量增加，场内成交氛围转暖，长丝企业库存得以释放。

现阶段，地缘风险溢价回吐，国际油价重挫逾 4%，成本端支撑走弱，叠加下游客户批量囤货后，入市积极性降低，

长丝市场上行动力缺乏，整体呈现涨后盘整局面，市场成交氛围回归清淡。本周涤纶长丝整体行业开工率约为

89.55%，部分企业长丝装置开工有所提升，市场整体供应量有所增加。POY 库存在 7-10 天附近，FDY 库存在 13-16

天附近，DTY 库存在 20-25 天附近。涤纶长丝平均聚合成本在 5934.67 元/吨，较上周平均成本上涨 299.42 元/吨。

涤纶长丝 POY150D 平均盈利水平为 90.33 元/吨，较上周平均毛利下降了 4.43 元/吨；涤纶长丝 FDY150D 平均盈利

水平为 290.33 元/吨，较上周平均毛利上涨了 45.57 元/吨；涤纶长丝 DTY150D 平均盈利水平为 300 元/吨，较上周

平均毛利下降了 70 元/吨。

甘氨酸价格下跌：甘氨酸本周下跌 3.67%至 10500 元/吨，月度下跌 7.89%，主要原因是上游山东、河北地区液氯、

醋酸价格下跌，甘氨酸生产成本减少，同时需求端表现弱势。草甘膦价格基本保持平稳，本周上涨 0.03%至 25082

元/吨。受国庆假期及上海 ACE 展会即将召开等影响，下游询单清淡，客户多保持谨慎态度，下单迟缓，观望后市

变化，而部分企业仍有两周至一个月左右排单，供应端维持稳价态度。从成本端看，上游原料黄磷价格上涨，甘氨

酸、液氯价格下跌，综合看，草甘膦生产成本减少。当前行业利润依旧处于偏低水平，根据百川盈孚测算，行业毛

利不足 10%，工厂库存压力偏低，供应端多持稳价态度，不愿低价签单。

中国推出多项刺激政策稳增长，市场信心得到提振，需求前景有望改善；行业新增产能投资增速放缓，但短期内仍

然需要时间消化过剩产能，企业竞争仍然是非常激烈。

我们推荐三个方向，一是具有成本绝对优势的龙头公司，有望首先受益于估值修复；二是已经完成一轮产能扩建高
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峰，供需格局有改善，重点推荐涤纶长丝和制冷剂行业；三是产品技术壁垒较高，竞争较少，下游需求明显复苏的

细分行业，重点推荐电子化学品。

重点推荐公司：万华化学、华鲁恒升、宝丰能源、龙佰集团、桐昆股份、巨化股份、华特气体。

4、数据图表跟踪与简析

今年化工产品价格表现基本平稳，金九银十的需求旺季，价格表现并没有如期大幅上涨，整体表现弱于预期，原油

价宽幅震荡，大趋势以下降为主，化工产品成本支撑不足。上周原油价格上涨 1.49%至 75.49 美元/桶。周初，受

热带风暴“海伦”影响美国墨西哥湾仍有部分原油生产关闭，而 OPEC+将继续推进 12 月份的石油增产计划，欧佩

克会议前市场情绪较为谨慎，国际油价窄幅震荡运行。周中期，伊朗像以色列发动导弹袭击，且胡塞武装宣布对商

船发动新一轮打击，且市场担忧以色列对伊朗可能发动报复行动，中东地缘局势升级，国际油价大幅上涨，美油、

布油涨破 70、75 关口，一度飙升至 75、80 关口上方。周后期，以色列尚未对伊朗采取报复行动，且中东冲突尚未

对原油供应造成实质性影响，地缘风险溢价回吐，叠加利比亚原油产量回归市场，EIA 月报偏利空，国际油价重挫

逾 4%，回吐此前部分涨幅。宏观面上，美国非农就业数据表现强劲，缓解部分经济衰退担忧的同时也下调了美联

储降息预期，当前美联储 11 月降息 25 个基点的概率更大，宏观经济对油价利好较少。基本面上，美国飓风频发可

能对油价形成短暂利好，而 EIA 月报对市场预期偏消极，EIA 原油库存增加，反映出当前需求欠佳，随着利比亚原

油回归市场，市场供应增加，市场基本面偏弱预期尚未改善。综上来看，若地缘局势未升级，预计下周国际原油价

格以震荡偏空为主。

表 1：化工产品价格涨跌幅排行榜

行业名称 最新价格（2024/10/12） 单位 较上周 较上月 较 24 年初 较 23 年同期
二氯丙烷-
白料 2580 元/吨

24.64% 8.86% 40.75% -7.69%

R125 35000 元/吨 14.75% 18.64% 26.13% 34.62%
甘油 5250 元/吨 12.90% 15.38% 36.36% 25.00%
丙烯酸异
辛酯 11550 元/吨

12.68% 17.86% -18.37% -8.33%

WTI 76 美元/桶 11.66% 14.92% 6.26% -12.11%
丙烯酸甲
酯 9950 元/吨

10.56% 28.39% 2.05% -4.33%

布伦特 79 美元/桶 10.39% 14.24% 0.83% -9.82%
三甲苯 6040 元/吨 9.82% -5.63% -9.99% -23.86%
辛醇 9076 元/吨 9.43% 15.43% -29.90% -26.15%
DMF 4534 元/吨 9.25% 7.31% -8.09% -13.92%
维生素 K3 107 元/千克 -4.46% -6.96% 48.61% 33.75%
草酸 3830 元/吨 -4.96% -3.77% -8.81% -11.95%
纯苯 7701 元/吨 -5.68% -8.38% 6.71% -1.80%
异丁醛 8100 元/吨 -5.81% 1.25% -1.22% -10.99%
硫铁矿 535 元/吨 -8.23% -12.72% 2.49% 2.88%
MMA 11767 元/吨 -8.31% -22.33% -7.11% 2.47%
氯化铵 405 元/吨 -8.99% -14.74% -34.78% -38.54%
苯酚 7962 元/吨 -10.67% -12.51% 6.82% -9.40%
维生素VA 170 元/千克 -22.73% -27.66% 146.38% 109.88%
液氯 48 元/吨 -63.08% 108.70% -70.19% -87.79%
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资料来源：百川资讯、国都证券

风险提示：需求不及预期；产品价格持续下降。

数据来源：百川盈孚、WIND、国都证券
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国都证券行业投资评级的类别、级别定义

类别 级别 定义

投资
评级

推荐 行业基本面向好，未来 6个月内，行业指数跑赢综合指数

中性 行业基本面稳定，未来 6个月内，行业指数跟随综合指数

回避 行业基本面向淡，未来 6个月内，行业指数跑输综合指数

国都证券公司投资评级的类别、级别定义

类别 级别 定义

投资

评级

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上


