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研报摘要：

 板块整体行情：2024年 9月申万基础化工行业指数大幅上涨 20.54%，表现优于上证

综指但逊于沪深 300指数，行业排名居中。今年以来，该指数下跌 1.71%，表现落后

于上证综指和沪深 300指数，行业排名处于中游。

 细分板块行情：2024年 9 月，33个申万三级子行业全部上涨，其中其他化学纤维、

其他橡胶制品、氮肥行业涨幅居前，分别上涨超 25%；而粘胶、锦纶、氨纶涨幅较小，

均上涨约 13%至 14%。

 个股行情：基础化工板块 426只个股中，420支上涨，6支下跌。涨幅前五名分别为

海新能科等，涨幅超 58%；跌幅前五名包括*ST宁科等，最大跌幅为-16.40%，其余

跌幅均小于-7.73%。

 产品价格：受原油价格下跌；部分行业下游需求疲软、以及部分行业原材料成本上升、

供应紧张等影响，整体价格表现呈现出一定的波动性和分化特征。

 河北省基础化工个股表现：2024年 9月，河北基础化工行业的 9家上市公司股价均上

涨，其中乐凯胶片、美邦科技、建新股份涨幅居前，分别上涨超 25%；而三友化工、

沧州大化、龙星化工涨幅相对较小，但均超过 13%。

 行业评级及投资观点：建议关注周期行业龙头、外需与季节性增长的双轮驱动机会、

供给受限或改善的行业机会、高股息率的资源型公司、新材料领域的增长潜力五大主

线，维持“标配”投资评级。

 风险提示：原材料价格大幅波动风险；行业竞争加剧风险；下游需求下滑风险。
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1．基础化工行业 9月市场回顾

1.1板块行情表现

根据wind数据，2024年 9月份申万基础化工行业指数上涨 20.54%，

跑赢上证综指 3.14个百分点，跑输沪深 300指数 0.43个百分点，行业

整体表现在 31个申万一级行业中排名第 19位。今年以来，申万基础化

工指数下跌-1.71%，跑输上证综指 13.87个百分点，跑输沪深 300指数

18.82个百分点，表现在 31个申万一级行业中排名第 20位。

图 1：指数近一年走势

资料来源：Wind，财达研究

图 2：申万一级行业 2024 年涨跌幅（%）

资料来源：Wind，财达研究

1.2细分行业行情表现

根据 wind数据，2024年 9月，33个申万三级子行业中，33个子

行业上涨。其中 SW其他化学纤维、SW其他橡胶制品、SW氮肥行业
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涨幅居前，分别上涨 30.15%、27.77%、25.58%，SW粘胶、SW锦纶、

SW氨纶涨幅居后，分别上涨 14.45%、14.42%、13.36%。

图 3：细分行业 9月涨跌幅（%）

资料来源：Wind，财达研究

1.3个股行情表现

根据 wind 数据，2024 年 9 月，基础化工板块 426 只个股中，共有

420 支股票上涨，6支下跌。其中海新能科、天晟新材、吉林碳谷、华

峰超纤和安诺其位居涨幅榜前五，涨幅分别为 118.32%、72.71%、

62.21%、60.30%和 58.23%，*ST 宁科、万丰股份、坤彩科技、*ST 红阳

和 ST 世龙跌幅居前，分别下跌-16.40%、-7.73%、-2.95%、-2.81%和

-1.30%。

表 1：9 月份基础化工板块上市公司个股领涨、领跌情况

涨跌幅前 5 涨跌幅后 5

证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 涨跌幅（%）

300072.SZ 海新能科 118.3246 002748.SZ ST 世龙 -1.3029

300169.SZ 天晟新材 72.7110 000525.SZ *ST 红阳 -2.8136

836077.BJ 吉林碳谷 62.2069 603826.SH 坤彩科技 -2.9503

300180.SZ 华峰超纤 60.2978 603172.SH 万丰股份 -7.7329

300067.SZ 安诺其 58.2317 600165.SH *ST 宁科 -16.4000

资料来源：Wind，财达研究

2.产品价格跟踪

根据百川盈孚数据，2024年 9月国际油价均呈下跌态势，其中 WTI
原油下跌 7.31%，报收于 68.17 美元/桶，布伦特原油下跌 8.92%，报

收于 71.77 美元/桶。整体价格表现呈现出一定的波动性和分化特征，

主要跟踪产品价格走势如下：
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图 4：天然橡胶 9月价格走势（元/吨） 图 5：MDI9 月价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，财达研究 资料来源：Wind，财达研究

图 6：纯碱 9月价格走势（元/吨） 图 7：尿素 9月价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，财达研究 资料来源：Wind，财达研究

图 8：甲醇 9月价格走势（元/吨） 图 9：乙腈 9月价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，财达研究 资料来源：Wind，财达研究
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3.河北省基础化工行业上市公司行情

3.1河北省上市公司行情表现

2024年 9月，9家河北基础化工行业上市公司中，9家上涨，其中

乐凯胶片、美邦科技、建新股份表现居前，分别上涨 28.11%、27.72%、

25.45%，三友化工、沧州大化、龙星化工表现居后，分别上涨 16.83%、

16.08%、13.51%。

表 2：9 月份基础化工板块河北省上市公司个股领涨、领跌情况

涨跌幅前 3 涨跌幅后 3

证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 涨跌幅（%）

600135.SH 乐凯胶片 28.1059 002442.SZ 龙星化工 13.5071

832471.BJ 美邦科技 27.7228 600230.SH 沧州大化 16.0788

300107.SZ 建新股份 25.4524 600409.SH 三友化工 16.8317

资料来源：Wind，财达研究

4. 行业评级及投资观点

由上述分析可得，今年 9月份由于大盘的上涨，基础化工板块整体

涨幅明显，但是较其他行业仍排在中游的位置。化工行业面临全球经济

放缓的压力与产能不断扩大的双重挑战，使其整体繁荣程度逐渐显示出

下滑的态势。但得益于一系列旨在促进稳定增长的政策措施的有效执

行，全球经济稳步回暖，我国化工行业相较于去年同期，营业收入实现

了正面增长。尤为值得注意的是，在今年上半年，该行业的资本支出增

长速度有所减缓，这一变化标志着化工行业在经历了前期的迅猛扩张阶

段后，正步入一个更加稳定和健康的发展轨道。在这一背景下，化工行

业有望开启一个新的上升周期，维持“标配”投资评级。

建议关注化工细分领域中的结构性投资机会，具体包括以下几类：

（1）周期行业龙头：我们应聚焦于那些作为周期行业龙头的白马

股，它们不仅拥有显著的成本优势，还具备清晰的持续增长逻辑，并且

当前估值偏低。这些公司在其细分市场中占据领导地位，享有强大的定

价权和市场份额，从而构建了行业内的竞争优势。同时，它们财务状况

稳健，为投资者提供了较低的风险水平。

（2）外需与季节性增长的双轮驱动机会：随着全球经济的逐步复

苏和国际市场需求的扩大，化工行业迎来了更广阔的市场空间和出口机

遇。我们应关注那些因出口增长和季节性旺季效应而业绩提升的行业，
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特别是橡胶制品等在产品价格表现突出的细分领域，它们有望在市场需

求回暖时展现出强劲的增长动力。

（3）供给受限或改善的行业机会：我们应重点考察维生素、氟化

工、民爆制品、胶黏剂及胶带等行业。这些领域或因供给端受限，或因

政策调整、技术进步带来的供给改善，从而享有较高的市场定价权和盈

利空间。

（4）高股息率的资源型公司：我们应特别关注那些既能保证业绩

稳定，又重视投资者回报的上市公司，尤其是资源类公司，如钛精矿、

重质纯碱及磷矿等。这些公司不仅拥有稀缺资源，还能提供相对稳定的

分红收益。

（5）新材料领域的增长潜力：随着进口替代进程的加速和下游需

求的快速增长，新材料领域将迎来巨大的发展空间。我们应关注那些能

够抓住这一机遇，实现技术突破和产品升级的新材料企业，以期获得长

期的增长回报。

5. 风险提示

5.1原材料价格大幅波动风险

化工行业依赖原油等基础大宗商品作为原材料，因此，这些原材料

价格的大幅波动直接影响行业的成本基础。当原材料价格急剧上升时，

化工企业可能面临成本压力增大的问题，这会压缩利润空间，影响企业

的盈利能力。反之，如果原材料价格暴跌，企业可能需要对高价库存进

行减值，同样会对财务状况造成打击。

5.2行业竞争加剧风险

基础化工行业正在经历较大的资本开支阶段，产能释放带动行业运

行压力提升。随着新进入者的出现和现有企业的扩张，市场份额的争夺

将变得更加激烈。这可能导致价格战，企业为了吸引客户可能会降低产

品价格，从而影响利润率。同时，竞争加剧也意味着企业需要投入更多

的资源进行研发和市场营销，以保持竞争力，这会增加企业的运营成本。

5.3下游需求下滑风险

化工产品的下游市场覆盖了房地产、消费品等多个关键领域。在当

前宏观经济下行压力增大的背景下，这些领域的化工产品需求可能会低

于预期。由于化工行业与宏观经济紧密相关，需求的减少会直接影响到

化工产品的市场销售情况。企业可能会面临库存积压的问题，需要通过
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降价销售来清理库存，这不仅会减少销售收入，还可能引发价格战，进

一步压缩企业的利润空间。
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