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[Table_Title] 

基础化工行业 2019 年三季报综述 
Q3 行业整体净利润同比降 15.41%，毛利率及 ROE 环

比回落，资本开支水平处相对高位 
[Table_Summary] 

核心观点： 

 基础化工行业 19 年三季报分析整体结论 

根据 WIND 资讯的数据，分析基础化工行业 2019 年三季报，分项论
述如下：收入和利润增速，Q3 收入同比增 2.74%、净利润同比降 15.41%，
部分周期子行业 Q3 利润同比下滑；盈利能力，Q3 毛利率与 ROE 环比 Q2

有所回落，费用率环比 Q2 上升；经营稳定性，Q3 资产负债率、存货水平
环比 Q2 提升；投资支出，Q3 投资现金流占比、在建工程占比环比 Q2 略
有上升，资本开支水平处相对高位。 

 收入和利润增速：Q3 营收同比增长 2.74%，净利润同比下降 15.41% 

收入增速，行业 Q3 同比增长 2.74%，子行业增速环比上升居多；利润
增速，Q3 净利润同比下降 15.41%，子行业增速较 Q2 升降各半。同比：
受产品价格同比下跌影响，部分周期子行业 Q3 利润同比下滑。环比：行业
19Q3 实现净利润合计 286 亿元，环比 19Q2 的 331 亿元下降了 45 亿元。 

 盈利能力：毛利率低于 20%，ROE 环比回落，费用率环比上升 

毛利率，Q3 行业毛利率低于 20%，过半数子行业同比下降；净资产收
益率，Q3 行业 ROE 环比回落，过半数子行业同比下降；期间费用率，Q3

费用率环比上升，过半数子行业同比上升。 

 经营稳定性：资产负债率、存货水平环比微降 

资产负债率，行业整体环比微降，多数子行业环比下降；营运资本占流
动资产比，行业整体环比下降，过半数子行业同比下降；应收账款占流动资
产比，行业整体环比上升，多数子行业同比上升；应付账款和应付票据占流
动负债比，行业整体环比上升，多数子行业同比上升；存货占流动资产比，
整体环比微降，子行业同比升降各半。 

 投资支出：投资现金流占比、在建工程占比环比上升，资本开支水平
处相对高位 

投资活动现金流占收入比，19Q3 行业投资活动占营业收入比环比上
升，占比绝对值由 19Q2 的 12.33%升至 14.52%；在建工程占非流动资产
比，19Q3 行业整体在建工程占非流动资产的比重为 19.13%，环比 19Q2

上升 0.07pct；资本开支/营业收入：19Q2 行业资本开支合计 535 亿元，环
比 19Q2 的 620 亿元有所下降。资本开支占收入比亦由 19Q2 的 14.19%下
降至 12.07%。从趋势上看，基础化工行业资本开支经历 2012-2016 年的
低潮期之后，目前资本开支水平仍处于 2016 年以来的高位。 

 三季报指标提升的子行业 

收入盈利增速、盈利能力和经营稳定性明显提升：氨纶、其他材料、其
他塑料、涂料漆墨、维纶行业；收入盈利增速、盈利能力明显提升：改性塑
料行业；收入盈利增速、经营稳定性明显提升：纯碱、轮胎、其他橡胶、染
料、炭黑行业；盈利能力、经营稳定性明显提升：民爆、维生素。建议关注
需求有望恢复、供需格局向好的维生素行业；具备成长空间的其他材料、涂
料漆墨行业；受益于原材料成本下降及减税政策的改性塑料、轮胎、其他塑
料行业；以及行业尚处底部、静候反转信号的氨纶、维纶行业。 

 风险提示 

宏观层面：宏观经济下行，致使相关化工品的需求萎缩的风险；行业层
面：大宗原材料价格剧烈波动；行业政策波动风险。公司层面：公司盈利不
及预期；重大安全、环保事故；新项目进展不及预期。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

道氏技术 300409.SZ CNY 11.34 2019/10/10 买入 16.24 0.18 0.58 62.9 19.5 14.4 12.3 3.4 9.9 

万华化学 600309.SH CNY 46.49 2019/9/9 买入 59.10 3.94 4.93 11.8 9.4 8.2 6.4 23.7 25.2 

利民股份 002734.SZ CNY 13.35 2019/9/3 买入 19.20 1.42 1.81 9.4 7.4 10.5 7.5 18.1 18.8 

扬农化工 600486.SH CNY 53.99 2019/9/2 买入 62.90 3.69 4.19 14.6 12.9 9.5 7.8 19.8 18.3 

鲁西化工 000830.SZ CNY 9.55 2019/8/28 买入 13.90 1.39 1.96 6.9 4.9 4.0 2.3 15.9 18.4 

广信股份 603599.SH CNY 14.13 2019/8/28 买入 19.05 1.27 1.62 11.1 8.7 6.6 4.5 11.2 12.6 

百合花 603823.SH CNY 23.08 2019/8/28 增持 25.62 1.11 1.40 20.7 16.5 12.8 9.9 15.0 15.9 

三友化工 600409.SH CNY 5.17 2019/8/28 买入 6.60 0.51 0.62 10.2 8.3 5.7 4.3 8.7 9.6 

苏博特 603916.SH CNY 14.78 2019/8/25 买入 16.60 0.98 1.21 15.1 12.2 9.8 8.3 12.7 13.6 

新和成 002001.SZ CNY 20.81 2019/8/22 增持 24.68 1.23 1.43 16.9 14.5 13.3 11.4 15.2 16.2 

桐昆股份 601233.SH CNY 13.77 2019/8/18 买入 17.28 1.44 1.88 9.6 7.3 6.4 5.5 14.2 15.8 

金禾实业 002597.SZ CNY 18.31 2019/8/13 买入 23.05 1.65 2.02 11.1 9.1 6.9 5.3 19.8 20.4 

金石资源 603505.SH CNY 19.05 2019/8/8 买入 24.00 1.20 1.52 15.8 12.6 9.6 7.5 25.6 24.4 

道恩股份 002838.SZ CNY 12.20 2019/7/31 买入 14.38 0.48 0.70 25.5 17.4 16.6 12.5 15.0 18.0 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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收入和利润增速：行业 Q3 营收同比增长 2.74%，净利

润同比下降 15.41% 

收入增速：行业 Q3 同比增长 2.74%，子行业增速环比上升居多 

2019Q3行业收入持续增长，增速依然较低。2019Q3基础化工行业营业收入同

比增长2.74%，延续了2016年以来的正增长势头；剔除季节性因素后，与过去十年

中的三季度收入增速相比，处于较低水平。 

图1：基础化工行业营业收入单季度同比增速  图2：基础化工行业历年营业收入Q3同比增速 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

19Q3子行业收入增速环比19Q2上升居多。19Q3，子行业营业收入同比增速

较19Q2上升居多。其中，染料、改性塑料、合成革、有机硅、氨纶、其他材料、

氯碱等行业Q3收入增速提升较大；磷肥、氮肥、无机盐、涤纶、玻纤、聚氨酯、

复合肥等行业收入同比增速19Q3较19Q2下降较多。 

图3：基础化工子行业19Q2和Q3营业收入增长率对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 
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 利润增速：Q3 净利润同比下降 15.41%，子行业增速较 Q2 升降各半 

Q2净利润同比下降15.41%。2019Q3基础化工行业净利润同比下降15.09%，

连续四个季度行业利润同比增速为负；从历史同期净利润增速看，Q3行业净利润

增速位于较低水平，仅高于2012Q3的水平。 

图4：基础化工行业净利润单季度同比增速  图5：基础化工行业历年净利润Q3同比增速 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

子行业利润同比增速较19Q2升降各半。19Q3子行业利润同比增速较19Q2升

降各半。其中合成革、维纶、粘胶、农药、纯碱、其他塑料、氨纶等行业利润增速

上升较多。日化、钾肥、涤纶、电子化学、煤化工、精细化工、复合肥等行业

19Q3净利润增速比19Q2有所下降。 

图6：基础化工子行业19Q2和Q3净利润增长率对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

子行业净利润绝对值分析：涤纶 Q3 环比、同比均表现不俗，部分周期子

行业 Q3 利润同比下滑 

从净利润绝对值看，基础化工行业2019Q3实现净利润合计286亿元，环比

2019Q2的331亿元下降了45亿元。绝对值环比提升较大的子行业有涤纶（环比

+2.58亿元）、改性塑料（环比+2.50亿元）等；绝对值环比下降较多的子行业有其

他化学（环比-5.73亿元）、煤化工（环比-.5.46亿元）、聚氨酯（环比-5.21亿
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 元）、复合肥（环比-5.09亿元）、氮肥（环比-4.95亿元）、农药（环比-4.88亿

元）、氯碱（环比-3.80亿元）、染料（环比-2.92亿元）等。 

图7：基础化工子行业19Q2和Q3净利润对比（亿元，按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

同比方面，基础化工行业2019Q3实现净利润同比2018Q3的338亿元下降了52

亿元。绝对值同比提升较大的子行业有涤纶（同比+5.72亿元）、维生素（同比

+4.46亿元）、农药（同比+3.36亿元）等；绝对值同比下降较多的子行业有氮肥

（同比-11.41亿元）、氯碱（同比-10.72亿元）、薄膜（同比-10.19亿元）、煤化

工（同比-6.55亿元）、聚氨酯（同比-5.73亿元）、氟化工（同比-5.63亿元）等。

受产品价格同比下跌影响，部分周期子行业Q3利润同比下滑。 

图8：基础化工子行业18Q3和19Q3净利润对比（亿元，按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

从收入和盈利增速视角挑选子行业 

我们在本节和后文中对应章节将根据指标的异动挑选出可予以关注的子行业，
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 挑选过程中围绕着以下两个标准来进行：（1）相关指标环比或同比向好；（2）相

关指标发生根本性转变，例如收入增速由负转正。 

从收入和盈利视角，我们设定的判断标准为： 

（1）Q3净利润增速环比19Q2上升；（2）Q3营业收入增速环比19Q2上升。 

辅助判断标准为： 

（1）净利润增速环比由负转正；（2）营业收入增速环比由负转正。 

按照上述标准，下表中的子行业在收入和盈利增速方面提升。 

表 1：收入和盈利增速提升的子行业 

判断指标 净利润增速 营业收入增速 净利润增速 营业收入增速 

判断标准 环比上升 环比上升 环比由负转正 环比由负转正 

氨纶 ● ● ● ● 

合成革 ● ● ● ● 

涂料漆墨 ● ● ● ● 

农药 ● ● ●  

其他材料 ● ●  ● 

其他橡胶 ● ●  ● 

有机硅 ● ●  ● 

薄膜 ● ●   

纯碱 ● ●   

改性塑料 ● ●   

锦纶 ● ●   

其他塑料 ● ●   

炭黑 ● ●   

维纶 ● ●   

粘胶 ● ●   

轮胎  ●  ● 

染料  ●  ● 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

盈利能力：行业毛利率低于 20%，ROE 环比回落，费

用率环比上升 

毛利率：行业毛利率低于 20%，过半数子行业同比下降 

行业毛利率环比下降。2019Q3基础化工行业毛利率为18.61%，较2019Q2下

降0.95pct，同比2018Q3下降1.68pct；观察过去十年基础化工行业Q3销售毛利率

可以看出，当前的行业毛利率处于历史同期中的较高水平。 
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 图9：基础化工行业单季度销售毛利率走势  图10：基础化工行业历年Q3销售毛利率 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

过半数子行业毛利率同比下降。19Q3，过半数基础化工子行业毛利率水平较

18Q3下降。维纶、其他塑料、改性塑料、维生素、其他化学等行业毛利率同比上

升明显，染料、薄膜、钾肥、有机硅、煤化工、氯碱、氟化工、炭黑、氮肥等行业

毛利率水平下降较多。 

图11：基础化工子行业18Q3和19Q3毛利率对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

ROE：行业 ROE 环比回落，过半数子行业同比下降 

行业ROE环比回落。2019Q3基础化工行业单季度ROE为2.52%，环比

2019Q2下降0.47pct；剔除季节性因素，行业单季度ROE与历史同期相比显著高于

2012-2016年水平，但同比2018Q3下降0.61pct。 
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 图12：基础化工行业单季度ROE走势  图13：基础化工行业历年Q3 ROE 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

过半数子行业单季度ROE下降。19Q3，过半数子行业单季度ROE较18Q3下

降。上升幅度较大的子行业有日化、维纶、维生素、改性塑料、其他塑料等；下降

幅度较大的子行业有氮肥、炭黑、有机硅、薄膜、氟化工、煤化工、氯碱、粘胶、

锦纶、染料等。 

图14：基础化工子行业18Q3和19Q3 ROE对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

期间费用率：费用率环比上升，过半数子行业同比上升 

期间费用率环比有所上升。2019Q3基础化工行业期间费用率为11.27%，环比

2019Q2上升0.51pct。与历史同期相比，同比去年同期上升0.48pct。分项来看，期

间费用率环比上升，主要是由于管理费用率环比有所上升所致。 
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 图15：基础化工行业期间费用率走势  图16：基础化工行业历年Q3期间费用率 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

过半数子行业期间费用率同比上升。19Q3，过半数基础化工子行业期间费用

率比18Q3有所上升。钾肥、日化、染料、氯碱、纯碱等行业期间费用率下降明

显，粘胶、氮肥、薄膜、单子化学、锦纶、复合肥、其他橡胶、氟化工等行业期间

费用率上升较多。 

图17：基础化工子行业18Q3和19Q3期间费用率对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

从盈利能力视角挑选子行业 

从盈利能力视角挑选子行业，我们设定的判断标准为： 

（1）19Q3毛利率同比18Q3上升；（2）19Q3 ROE同比18Q3上升；（3）

19Q3期间费用率同比18Q3下降。 

辅助判断标准为：ROE同比由负转正。 

按照上述标准，下表中的子行业在盈利能力方面提升。 
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 表 2：盈利能力提升的子行业 

判断指标 毛利率 ROE 期间费用率 ROE 

判断标准 同比上升 同比上升 同比下降 同比由负转正 

氨纶 ● ● ●  

涂料漆墨 ● ● ●  

维纶 ● ● ●  

改性塑料 ● ●   

民爆 ● ●    

其他塑料 ● ●    

维生素 ● ●   

磷肥  ● ●  

其他材料  ● ●  

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

经营稳定性：资产负债率、存货水平环比微降 

资产负债率：行业整体环比微降，多数子行业环比下降 

行业资产负债率环比微降。截至2019Q3结束，基础化工行业整体负债率为

53.69%，环比上季度下降0.20pct。 

图18：基础化工行业资产负债率变动趋势 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

多数子行业资产负债率环比下降。多数子行业19Q3资产负债率较19Q2有所下

降。染料、复合肥、涂料漆墨、其他塑料、维纶、聚氨酯、其他化学、氨纶、民爆

等行业的负债水平下降较多，煤化工、合成革、玻纤等行业资产负债率上升较为明

显。 
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 图19：基础化工子行业19Q2和Q3资产负债率对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

营运资本/流动资产：行业整体环比下降，过半数子行业同比下降 

营运资本占比环比下降。截至2019Q3，基础化工行业营运资本/流动资产占比

较2019Q2有所下降。 

图20：基础化工行业营运资本/流动资产 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

过半数子行业营运资本占流动资产比下降。19Q3，过半数子行业营运资本占

流动资产较18Q3下降。氮肥、维纶、日化、煤化工、无机盐、纯碱等行业该项指

标较2018年同期上升较多；钾肥、聚氨酯、涤纶、维生素、改性塑料、合成革、氯

碱等行业该项指标较2018年同期下降较多。 
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 图21：基础化工子行业18Q3和19Q3营运资本占流动资产比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

应付账款和应付票据/流动负债：行业整体环比上升，多数子行业同比上

升 

应付账款和应付票据占比上升。2019Q3，基础化工行业应付账款占流动负债

比为36.30%，环比2019Q2提升0.38pct，从季节性上看，处于2010年以来的最高

水平。 

图22：基础化工行业应付账款和应付票据占流动负债

比 

 图23：基础化工行业历年Q3应付账款和应付票据占比 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

多数子行业应付账款和应付票据占比同比上升。19Q3，多数子行业应付账款

和应付票据占流动负债比相比2018年同期有所上升。维纶、复合肥、染料、涂料漆

墨、炭黑、有机硅、其他化学等子行业应付账款和应付票据占比上升较多；氨纶、

玻纤、粘胶、精细化工等子行业该项指标下降明显。 

 

 



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

16 / 24 

 
[Table_PageText] 

深度分析|化工 

 图24：基础化工子行业18Q3和19Q3应付账款和应付票据占流动负债比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

应收账款/流动资产：行业整体环比上升，多数子行业同比上升 

应收账款占流动资产比例环比上升。2019Q3，基础化工行业应收账款占流动

资产比为19.03%，环比2019Q2上升0.58pct；从季节性上看，处于近10年来较高

水平。 

图25：基础化工行业应收账款占流动资产比  图26：基础化工行业历年Q3应收账款占比 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

多数子行业应收账款占比同比上升。19Q3，多数子行业应收账款占流动资产

比同比上升。日化、维纶、合成革、改性塑料、薄膜等子行业应收账款占比下降较

多；钾肥、无机盐、粘胶、其他塑料、涂料漆墨、聚氨酯、其他化学、氯碱、氟化

工等子行业该项指标上升明显。 
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 图27：基础化工子行业18Q3和19Q3应收账款占流动资产比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

存货/流动资产：整体环比微降，子行业同比升降各半 

存货占比环比微降。2019Q3，行业存货占流动资产比为24.31%，环比

2019Q2下降0.12pct；与历史同期比，目前行业存货水平处于2016年来最高位置。 

图28：基础化工行业存货占流动资产比  图29：基础化工行业历年Q3存货占比 

 

 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

子行业存货占比同比升降各半。19Q3，子行业存货占流动资产比较18年同期

升降各半。合成革、维纶、改性塑料、维生素、染料、轮胎、氨纶等行业存货占流

动资产比重下降较多，库存水平下降明显；钾肥、复合肥、其他化学、锦纶、其他

塑料、日化、氯碱、聚氨酯、农药、磷肥等行业存货占流动资产比重上升较多。 
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 图30：基础化工子行业18Q3和19Q3存货占流动资产比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

从经营稳定性视角挑选子行业 

从经营稳定性视角挑选子行业，我们设定的判断标准为： 

（1）19Q3资产负债率环比19Q2下降；（2）19Q3营运资本/流动资产同比

18Q3上升；（3）19Q3存货/流动资产同比18Q3下降。 

辅助判断标准为： 

（1）营运资本同比由负转正。 

按照上述标准，下表中的子行业在经营稳定性方面提升。 

表 3：收入和盈利增速提升的子行业 

判断指标 资产负债率 营运资本/流动资产 存货/流动资产 营运资本 

判断标准 环比下降 同比上升 同比下降 同比由负转正 

纯碱 ● ● ● ● 

维纶 ● ● ● ● 

氮肥 ● ● ●  

民爆 ● ● ●  

染料 ● ● ●  

日化 ● ●  ● 

复合肥 ● ●   

其他化学 ● ●   

其他塑料 ● ●   

无机盐 ● ●   

氨纶 ●  ●  

轮胎 ●  ●  

其他材料 ●  ●  

其他橡胶 ●  ●  
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 炭黑 ●  ●  

涂料漆墨 ●  ●  

维生素 ●  ●  

煤化工  ●  ● 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

投资支出：投资现金流占比、在建工程占比环比上升，

资本开支水平处相对高位 

投资活动现金流/营业收入：整体环比上升，子行业同比升降各半 

投资现金流占比环比上升。2019Q3，基础化工行业投资活动占营业收入比环

比上升，占比绝对值由2019Q2的12.33%升至14.52%。 

图31：基础化工行业投资活动现金流占收入比 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

子行业投资现金流占比绝对值升降各半。19Q3，子行业投资活动现金流占收

入绝对值比较2018年同期升降各半。有机硅、氟化工、粘胶、聚氨酯、复合肥、民

爆、合成革、氨纶、其他化学等行业投资活动占收入比重较2018年同期增长较多，

投资支出增加较快；涂料漆墨、电子化学、薄膜、维生素、其他材料、精细化工等

行业该项指标较2018年同期下降较多，投资支出下降较多。 
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 图32：基础化工子行业18Q3和19Q3投资活动现金流占收入比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

在建工程/非流动资产：整体环比略有上升，过半数子行业同比上升 

在建工程占比环比略有上升。2019Q3，行业整体在建工程占非流动资产的比

重为19.13%，环比2019Q2上升0.07pct。 

图33：基础化工行业在建工程及其占非流动资产比 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

过半数子行业在建工程占比同比上升。19Q3，过半数子行业在建工程占非流

动资产比重较去年同期有所上升。复合肥、其他橡胶、合成革、聚氨酯、粘胶等行

业在建工程占总资产较去年同期下降较多；维生素、氨纶、日化、氟化工、染料、

薄膜、玻纤、氮肥等行业该项指标则有较大幅度上升。 
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 图34：基础化工子行业18Q3和19Q3在建工程占非流动资产比对比（按变动值大小排序） 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

资本开支/营业收入：整体环比下降，处 2016 年以来高位 

资本开支计算方法如下： 

单季度资本开支=单季度购建固定资产、无形资产和其他非流动资产支付的现

金-单季度.处置固定资产、无形资产和其他非流动资产收回的现金。 

2019Q3，基础化工行业资本开支合计535亿元，环比2019Q2的620亿元有所

下降。资本开支占收入比亦由2019Q2的14.19%下降至12.07%。从趋势上看，基

础化工行业资本开支经历2012-2016年的低潮期之后，目前资本开支水平仍处于

2016年以来的高位。 

图35：基础化工行业资本开支及其占营业收入比 

 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

子行业综合挑选 

通过前文的分析，我们将不同视角挑选出的子行业汇总列示如下。 
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 从基础化工行业上市公司2019年三季报来看，氨纶、其他材料、其他塑料、涂

料漆墨、维纶行业在收入和盈利增速、盈利能力和经营稳定性方面有明显提升；改

性塑料行业在收入和盈利增速、盈利能力方面的提升较为明显；纯碱、轮胎、其他

橡胶、染料、炭黑行业在收入和盈利增速、经营稳定性方面的提升较为明显；民

爆、维生素行业在盈利能力、经营稳定性方面有明显提升。 

表 4：2019Q3 经营指标提升的子行业一览表 

 收入和盈利增速 盈利能力 经营稳定性 

氨纶 ● ● ● 

其他材料 ● ● ● 

其他塑料 ● ● ● 

涂料漆墨 ● ● ● 

维纶 ● ● ● 

改性塑料 ● ●  

纯碱 ●  ● 

轮胎 ●  ● 

其他橡胶 ●  ● 

染料 ●  ● 

炭黑 ●  ● 

民爆  ● ● 

维生素  ● ● 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 

 

风险提示 

宏观层面：宏观经济下行，致使相关化工品的需求萎缩的风险；行业层面：大

宗原材料价格剧烈波动、行业政策波动风险；公司层面：公司盈利不及预期、重大

安全、环保事故、新项目进展不及预期。 
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