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行业点评报告
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汽车行业复苏协同轻量化，改性塑料前景良好

行业点评

改性塑料下游应用较为广泛，家用电器和汽车为主要应用。改性塑
料是指通过物理、化学或机械等方法，对通用塑料或工程塑料进行加工
或改造，以提升其阻燃性、强度、耐老化性等特定性能后所获得的塑料

制品。改性塑料的上游原材料主要为通用塑料、工程塑料和改性剂，下

游包括家电、汽车、航空航天、电子电气、家居建材等多个领域，应用
较为广泛。其中，家用电器和汽车 2021 年分别占改性塑料下游消费的

34%和 19%，为主要应用领域。

我国改性塑料产量稳步提升，但依然有较大的发展空间。据华经产

业研究院数据，2015到 2021年，我国改性塑料产量从 1307万吨增长到
2193万吨，年均复合增长率为 9.01%。尽管我国改性塑料产量稳步增长，
但是整体塑料应用规模依然偏小。据中商产业研究院数据，虽然我国塑

料改性化率（即改性塑料产量占塑料总产量的比例）从 2011年的 16.3%
提升至 2020年的 21.7%，但与全球近 50%的平均塑料改性化率相比，我

国依然有较大的提升空间。

轻量化成为车用材料的主要发展方向，拉动改性材料渗透率提升。

据《汽车轻量化设计的技术路线分析》（刘青），若汽车整车重量降低
10%，燃油效率可提高 6%-8%；汽车整车重量每减少 100公斤，百公里

油耗可降低 0.3-0.6升。根据中国汽车工程学会发布的《节能与新能源汽
车技术路线图》，到 2025年和 2030年，汽车整体较 2015年要分别减重
20%和 35%。聚赛龙招股说明书显示，同等体积下，改性塑料的重量不

到钢材的三分之一；同时，新一代的改性塑料各方面性能均有极大提高，

能够较好的满足汽车产业的设计要求。汽车轻量化已经成为大势所趋，
改性塑料的单车使用量有望进一步提升。

汽车行业稳步复苏，为改性塑料贡献需求增量。据中国汽车工业协
会数据，2021年我国汽车产量为 2608.2万辆，同比增长 3.4%,结束了连
续三年下降的局面；2022年 1-10 月我国汽车累计产量为 2224.2万辆，

同比增长 8.0%。2022 年 11月 21 日，工业和信息化部、国家发展改革
委、国务院国资委联合印发《关于巩固回升向好趋势加力振作工业经济

的通知》，提出进一步扩大汽车消费，落实新能源汽车免征购置税延续
等优惠政策。当前扩大消费政策密集出台，汽车行业有望持续复苏，为

改性塑料贡献主要的需求增量。

上游原料价格有所下行，改性塑料行业盈利水平有望提升。上游原

料为改性塑料最大的成本来源，根据华经产业研究院数据，2021年原材
料占改性塑料成本的 91.6%。Wind数据显示，截至 2022年 12月 15日，
我国 ABS、PE和 PP价格指数分别为 11393、8586和 8028点，较 2022
年初分别下降 19.96%、12.89%和 5.68%。当前通用塑料价格整体有所下
行，改性塑料行业盈利能力有望提升。

投资建议

改性塑料行业下游应用较广泛，汽车轻量化趋势叠加汽车行业需求

复苏有望为改性塑料贡献主要的需求增量。同时上游原料成本下行，改
性塑料盈利水平或将提升，相关企业或将收益，如金发科技、聚赛龙等。

风险提示

下游需求增长不及预期、原料价格有所波动、其他新材料大规模替
代等。
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《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017年
7月 1 日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平

台推送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非

专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何

信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。
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中性： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。

回避： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。

市场基准指数为沪深 300指数。

东亚前海证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避

强烈推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在 20%以上。该评级由分析师给出。
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分析、估值方法的局限性说明

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法

及模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。
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