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行业走势图 

Q2盈利同环比改善，在建工程连续 6个季度同比负增 
 

2026 年第二季度营收同环比增长，盈利能力同环比改善 

2026 年第二季度基础化工行业全体上市公司共实现营业收入 6833 亿
元，同比+16.1%、环比+15.5%；实现营业利润 786亿元，同比+61.4%、
环比+41.8%；实现归属母公司所有者净利润为 604亿元，同比+57.8%、
环比+37.5%；实现净利率 9.4%，同比+2.6pcts、环比+1.5pcts，期间费用
率为 9.7%，同比+0.3pcts、环比-0.2pcts。 

2026 年第二季度基础化工行业样本上市公司共实现营业收入 5261 亿
元，同比+15.6%、环比+14.0%；实现营业利润 557亿元，同比+67.4%、
环比+44.5%；实现归属母公司所有者净利润为 440亿元，同比+61.6%、
环比+36.6%；实现净利率 9.1%，同比+2.7pcts、环比+1.5pcts，期间费用
率为 9.1%，同比+0.3pcts、环比-0.1pcts。 

从我们筛选的 34个子行业数据看： 

2026年第二季度 31个子行业营业收入同比增长，其中涨幅居前的子行
业为钾肥、其他化学原料、膜材料、聚氨酯、轮胎、氨纶、橡胶助剂、
其他塑料制品、钛白粉、非金属材料、炭黑，同比增速均在 20%以上；
而无机盐、氮肥、锦纶等子行业收入同比下滑较多。环比上看，该季度
有 33 个子行业营业收入环比增长，涨幅居前的有民爆产品、炭黑、其
他橡胶制品、其他化学原料、其他材料、膜材料、氟化工、合成树脂、
涤纶，环比增速均在 20%以上；复合肥收入环比下滑较多，环比降幅为
3.6%。 

26Q2 在建工程同比延续负增长，固定资产规模同比增加 

基础化工行业在建工程增速自 22Q4见顶后回落，25Q1以来至 26Q2连
续 6 个季度维持负增长。行业在建工程同比增速自 2015 年第三季度进
入负增长阶段，共连续 11个季度，至 2018Q2转正，后在 2018Q4达到
阶段高点的 27%，之后逐渐回落至 2021Q2的 9%。从 2021Q3开始，基
础化工行业在建工程同比增速持续提升，2022Q4 在建工程同比增速达
到自 2012Q3以来的最高点，化工行业进入新一轮资本开支密集期。自
23Q1 开始，在建工程同比增速震荡下行，由 22Q4 峰值的 48%回落至
24Q4的 9%，25Q1则自 18年以来首次落入负数区间（全体上市公司），
到 26Q2一直处于负增长区间。 

具体地，26 年二季度基础化工行业全体/样本上市公司在建工程同比增
速为-11.6%/-12%，同比增速+0.5/-1.1pcts，环比增速+3.8/+2.2pcts。2026
年第二季度基础化工行业全体/样本上市公司在建工程投资占总资产比
例分别为 7.1%/6.3%，同比-1.52/-1.37pcts，环比-0.34/-0.31pcts。 

分行业看，截至 26Q2，34个子行业中有 23个行业在建工程额同比减少，
其中其他化学制品、聚氨酯、涤纶、有机硅、钾肥、纯碱、农药、氯碱
等子行业同比减少额较多，分别为 66.2/65/59.8/58.1/56.6/33.6/31.9/30.4
亿元；在建工程同比增加较多的子行业集中在氟化工、磷化工、食品及
饲料添加剂等，在建工程同比增加额分别为 45.7/44/13.4亿元。 

基础化工行业 26Q2固定资产规模同比增加。2026年二季度期末，基础
化工行业全体/样本上市公司固定资产总额分别为 15938/12163 亿元，
同比分别增长 14%/13%，增速较 26Q1环比分别-9/+1pcts。 

风险提示：原油等原料价格大幅波动风险；产能大幅扩张风险；安全生
产与环保风险；化工品需求不及预期；数据统计误差风险 
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1. 2026年上半年营收及净利润同比增长 

2026年上半年，基础化工行业上市公司（根据申万 2021一级分类基础化工行业以及轮胎

行业（长江分类）上市公司合计 446家）共实现营业收入 1.28万亿元，同比增长 13.4%，
实现营业利润 1341 亿元，同比增长 41.8%，实现归属上市公司股东的净利润 1044 亿元，

同比增长 38.1%。 

行业整体综合毛利率为 14.7%，同比+1.7pcts；期间费用率为 9.7%，同比+0.3pcts。行业整

体净利润率为 8.7%，同比+1.7pcts。 

研发费用方面，2026年上半年平均每家上市公司的研发费用较高的子行业为聚氨酯、轮胎、
煤化工，平均研发投入均在 2 亿元以上；研发费用率较高的子行业为合成树脂、其他化学

纤维、膜材料、涂料、纺织化学制品、改性塑料，研发费用率均在 4%以上。 

图 1：基础化工行业累计收入及同比增速  图 2：基础化工行业累计归母净利润及同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 3：基础化工行业毛利率及净利率  图 4：基础化工行业期间费用率情况 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  注：20Q4销售费用下降较多，系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

  

    

    

  

   

   

   

   

   

   

 

    

     

     

     

     

 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
  

 
 

  
 

 
  

 
 

  
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
亿元

营业收入 收入增速   

     

    

  

   

    

    

    

    

 

   

    

    

    

    

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

亿元

归母净利润 净利润增速   

  

  

   

   

   

   

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

净利润率 毛利率
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图 5：基础化工各子行业 2026年上半年研发费用及研发费用率 

 

注：上图为研发费用率，下图为平均每家上市公司的研发费用 

资料来源：wind，天风证券研究所 

考虑到行业运行情况可比性角度，且近两年来上市公司较多，我们选取 215家 2017年 1

月 1日以前上市且具有连续可比口径财务数据的基础化工企业作为统计样本（即 2016年

后数据均可比），下文关于子行业数据分析皆基于此样本数据（标注“样本”）。 

2026年上半年样本上市公司合计实现营业收入 0.99 万亿元，同比增长 13.2%，实现营业利
润 943亿元，同比增长 46.7%；实现归属母公司所有者净利润为 763亿元，同比增长 41.3%。

整体综合毛利率为 19.4%，同比+2.4pcts；期间费用率为 9.2%，同比+0.3pcts。行业整体净

利润率为 8.3%，同比+1.9pcts。 

研发费用方面，2026年上半年平均每家上市公司的研发费用较高的子行业为聚氨酯、轮胎，
平均研发投入均在 2 亿元以上；研发费用率较高的子行业为非金属材料、其他化学纤维、

涂料、膜材料、合成树脂、纺织化学品，研发费用率均在 4%以上。 

表 1：基础化工行业（样本）财务数据 

单位：亿元 上半年 同比增速 

项目  2022 2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 

营业收入 9349  8467  8492  8724  9876  -9.4% 0.3% 2.7% 13.2% 

营业成本 7198  7010  7020  7242  7961  -2.6% 0.1% 3.2% 9.9% 

毛利 2151  1456  1472  1482  1915  -32.3% 1.1% 0.7% 29.2% 

期间费用 712  733  774  779  907  3.0% 5.6% 0.7% 16.4% 

归母净利润 1119  556  545  540  763  -50.3% -2.0% -1.0% 41.3% 

毛利率 23.0% 17.2% 17.3% 17.0% 19.4% -5.8pcts 0.1 pcts -0.3 pcts 2.4 pcts 

期间费用率 7.6% 8.7% 9.1% 8.9% 9.2% 1.0pcts 0.5 pcts -0.2 pcts 0.3 pcts 

净利率 12.9% 7.0% 6.7% 6.5% 8.3% -5.8pcts -0.3 pcts -0.2 pcts 1.9 pcts 

经营性现金流 1124  704  708  828  878  -37.4% 0.6% 17.0% 6.0% 

固定资产 7617  8582  9901  11294  12163  12.7% 15.4% 14.1% 7.7% 

在建工程 2123  2839  2609  2327  2051  33.7% -8.1% -10.8% -11.9% 

资产负债率 49.5% 48.9% 49.3% 49.9% 50.0% -0.6% 0.4% 0.5% 0.1% 

资料来源：wind，天风证券研究所  
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图 6：基础化工行业（样本）累计收入及同比增速  图 7：基础化工行业（样本）累计归母净利润及同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 8：基础化工行业（样本）毛利率及净利率  图 9：基础化工行业（样本）期间费用率情况 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  注：20Q4以来销售费用下降较多，系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

图 10：基础化工各子行业（样本）2026上半年研发费用及研发费用率 

 

注：上图为研发费用率，下图为平均每家上市公司的研发费用 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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亿元

归母净利润 净利润增速   
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  费用率 销售费用率 期间费用率 财务费用率 研发费用率
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从我们筛选的 34个子行业数据看： 

⚫ 32个子行业收入同比增长，其中涨幅居前的为钾肥、轮胎、聚氨酯、膜材料、其他化

学原料、其他塑料制品、非金属材料、纺织化学制品、氟化工，营业收入同比增长在

20%以上； 

⚫ 23个子行业毛利率同比提升，其中涨幅居前的为钾肥、氨纶、其他化学原料、有机硅、

煤化工，毛利率同比分别提升 12.3/7.3/6.8/5.9/5.4pcts； 

⚫ 22 个子行业归母净利润同比增长，其中涨幅居前的为有机硅、其他化学原料、氨纶、

钾肥、其他塑料制品，归母净利润同比增速均超过 80%。 

表 2：基础化工各子行业 2026年上半年财务数据（单位：亿元） 

子行业  营业收入 YOY 营业利润 YOY 归母净利润 YOY 

无机盐 无机盐 168.35  -3.9% 11.12  -32.0% 8.64  -34.5% 

其他材料 其他材料 95.46  16.5% 3.04  26.4% 2.85  31.5% 

煤化工 煤化工 843.40  13.0% 148.69  70.5% 119.15  68.9% 

两碱 
氯碱 671.54  5.5% 25.63  5.0% 22.03  5.7% 

纯碱 199.81  0.2% 11.22  -2.1% 6.90  -0.8% 

农用化工 

农药 816.85  4.1% 64.18  8.1% 52.43  13.2% 

钾肥 238.70  59.7% 153.13  122.2% 121.59  113.0% 

复合肥 503.01  11.5% 34.03  2.0% 25.16  -4.2% 

氮肥 407.56  6.3% 37.05  41.3% 27.26  56.0% 

化纤 

 胶 38.19  14.5% 1.20  601.2% 0.96  - 

其他化学纤维 76.88  11.5% 6.04  36.4% 5.41  43.4% 

锦纶 103.42  -4.7% 1.69  1396.4% 0.80  - 

涤纶 592.19  16.4% 20.83  87.0% 17.67  65.7% 

氨纶 208.66  17.4% 30.82  155.2% 23.83  122.2% 

纺织化学制品 纺织化学制品 183.72  20.8% 27.32  47.6% 21.37  60.7% 

聚氨酯 聚氨酯 1312.01  29.8% 145.30  80.7% 104.54  61.1% 

氟化工 氟化工 437.48  20.7% 81.39  49.6% 60.86  42.0% 

磷化工 磷化工 615.54  2.5% 68.14  17.0% 49.82  16.2% 

有机硅 有机硅 293.01  7.6% 20.20  226.1% 15.06  376.4% 

合成树脂 合成树脂 157.85  11.0% 9.96  -35.3% 8.27  -38.7% 

食品及饲料添加剂 食品及饲料添加剂 630.36  9.7% 37.16  -41.5% 29.75  -42.0% 

民爆用品 民爆用品 415.75  6.9% 47.73  20.2% 32.86  23.8% 

涂料 涂料 83.99  3.1% 4.52  -26.2% 3.63  -28.7% 

钛白粉 钛白粉 248.52  11.4% 19.76  4.8% 14.77  -2.5% 

膜材料 膜材料 225.27  29.0% 13.66  36704.7% 15.35  - 

橡胶 
橡胶助剂 40.08  18.7% 5.31  -2.1% 4.49  -6.1% 

炭黑 118.91  9.4% 4.05  -23.0% 3.22  -27.8% 

其他橡胶制品 其他橡胶制品 94.43  9.2% 2.53  -37.6% 2.05  -32.0% 

塑料 
改性塑料 710.52  12.2% 23.57  30.6% 20.01  19.8% 

其他塑料制品 383.72  22.7% 21.02  100.0% 18.09  85.9% 

其他化学制品 其他化学制品 1223.38  11.9% 67.31  34.3% 50.71  21.7% 

其他化学原料 其他化学原料 470.78  26.8% 76.96  165.3% 66.34  155.7% 

非金属材料 非金属材料 141.87  21.8% 12.89  -1.9% 8.96  -0.8% 

轮胎 轮胎 723.08  30.1% 54.82  15.8% 38.38  -5.0% 

资料来源：Wind，天风证券研究所；注：膜材料、 胶、锦纶 26年上半年、25年上半年归母净利润存在负值，故增速用“-”表示。 
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表 3：基础化工各子行业 2026年上半年财务指标 

子行业  毛利率 YOY 期间费用率 YOY 净利率 YOY 

无机盐 无机盐 20% -2.4pcts 12% 0.0pcts 5% -2.4pcts 

其他材料 其他材料 13% 0.5pcts 10% 0.7pcts 3% 0.3pcts 

煤化工 煤化工 23% 5.4pcts 6% -0.7pcts 14% 4.8pcts 

两碱 
氯碱 14% -0.8pcts 10% -0.5pcts 3% 0.0pcts 

纯碱 18% -1.1pcts 11% -0.5pcts 5% -0.5pcts 

农用化工 

农药 23% 0.8pcts 15% 1.3pcts 6% 0.5pcts 

钾肥 61% 12.3pcts 5% -2.4pcts 55% 16.2pcts 

复合肥 15% 0.4pcts 8% 0.7pcts 5% -0.7pcts 

氮肥 17% 1.5pcts 7% 0.5pcts 8% 1.9pcts 

化纤 

 胶 14% 1.6pcts 10% 0.9pcts 3% 3.1pcts 

其他化学纤维 18% 2.8pcts 11% 0.8pcts 7% 1.6pcts 

锦纶 10% 3.2pcts 8% 0.7pcts 1% 1.6pcts 

涤纶 9% 2.4pcts 4% 0.1pcts 3% 0.9pcts 

氨纶 21% 7.3pcts 7% -0.3pcts 12% 5.5pcts 

纺织化学制品 纺织化学制品 29% 5.2pcts 15% 1.1pcts 12% 2.3pcts 

聚氨酯 聚氨酯 17% 3.1pcts 5% -0.2pcts 9% 2.1pcts 

氟化工 氟化工 29% 3.3pcts 10% -0.8pcts 15% 2.5pcts 

磷化工 磷化工 18% 2.0pcts 6% 0.3pcts 9% 1.1pcts 

有机硅 有机硅 18% 5.9pcts 11% 0.6pcts 5% 4.1pcts 

合成树脂 合成树脂 21% -0.7pcts 14% 3.6pcts 5% -4.2pcts 

食品及饲料添加剂 食品及饲料添加剂 38% -3.2pcts 9% 0.3pcts 5% -4.2pcts 

民爆用品 民爆用品 26% 2.2pcts 13% 0.7pcts 9% 1.1pcts 

涂料 涂料 22% -0.7pcts 16% 0.9pcts 4% -2.0pcts 

钛白粉 钛白粉 18% -0.6pcts 10% 0.7pcts 7% -0.4pcts 

膜材料 膜材料 20% 4.5pcts 13% -0.8pcts 8% 8.1pcts 

橡胶 
橡胶助剂 21% -0.6pcts 13% -1.2pcts 11% -3.1pcts 

炭黑 9% -0.6pcts 6% 0.4pcts 3% -1.3pcts 

其他橡胶制品 其他橡胶制品 18% -1.5pcts 15% 0.1pcts 2% -1.5pcts 

塑料 
改性塑料 13% 0.9pcts 10% 0.1pcts 3% 0.5pcts 

其他塑料制品 14% 3.0pcts 9% 0.6pcts 5% 1.7pcts 

其他化学制品 其他化学制品 16% 1.7pcts 10% 0.5pcts 5% 0.8pcts 

其他化学原料 其他化学原料 22% 6.8pcts 6% -1.1pcts 14% 7.3pcts 

非金属材料 非金属材料 16% -3.8pcts 7% -0.1pcts 7% -2.1pcts 

轮胎 轮胎 21% 2.7pcts 13% 3.7pcts 6% -1.1pcts 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

  

仅供内部参考，请勿外传



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 9 

 

图 11：基础化工各子行业 2026年上半年收入同比增速及毛利率全景图 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

从价格指数上看，受地缘冲突等因素影响，2026 年 CCPI整体呈增长趋势，截至 2026 年 8

月 27日 CCPI为 4864点，较年初提高 23.8%。 

图 12：我国化工产品价格指数（CCPI）走势 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

图 13：我国化工产品价格指数（CCPI）与行业涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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我们统计了 185 种化工品的价格及历史分位，截至 2026/8/28，化工品价格位于历史分位

在 30%以下的共有 102种，占比 54.5%；位于历史分位 30-50%的共有 45种，占比 24.1%，

位于历史分位 50%以上的共有 38种，占比 20.3%。 

图 14：化工产品价格历史分位 

 

资料来源：Wind、百川盈孚、隆众资讯、中农立华、中纤网，天风证券研究所 注：截至 2026/8/28 

从散点图上看，截至 2026/8/28，多数化工品价格价差的历史分位数仍集中在 50%以下，

而个别化工品价格价差分位历史高位，包括苯胺、化纤（ 胶短纤、 胶长丝）、硫酸、

制冷剂（R32、R114a）等。 

图 15：化工产品价格及对应价差历史分位 

 

资料来源：Wind，百川盈孚，隆众资讯，天风证券研究所 注：截至 2026/8/28 
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2. 2026年第二季度营收同环比增长，盈利能力同环比改善 

2.1. 营业收入同环比增长，利润率水平同环比提升 

2026年第二季度基础化工行业全体上市公司共实现营业收入 6833亿元，同比+16.1%、环
比+15.5%；实现营业利润 786亿元，同比+61.4%、环比+41.8%；实现归属母公司所有者净

利润为 604亿元，同比+57.8%、环比+37.5%；实现净利率 9.4%，同比+2.6pcts、环比+1.5pcts，

期间费用率为 9.7%，同比+0.3pcts、环比-0.2pcts。 

2026年第二季度基础化工行业样本上市公司共实现营业收入 5261亿元，同比+15.6%、环
比+14.0%；实现营业利润 557亿元，同比+67.4%、环比+44.5%；实现归属母公司所有者净

利润为 440亿元，同比+61.6%、环比+36.6%；实现净利率 9.1%，同比+2.7pcts、环比+1.5pcts，

期间费用率为 9.1%，同比+0.3pcts、环比-0.1pcts。 

表 4：基础化工行业（样本）财务数据 

单位：亿元 第二季度 第二季度同比增速 

项目  2022 2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 

营业收入 4971  4325  4511  4551  5261  -13.0% 4.3% 0.9% 15.6% 

营业成本 3835  3599  3727  3775  4178  -6.2% 3.6% 1.3% 10.7% 

毛利 1135  726  784  776  1083  -36.0% 8.0% -1.1% 39.7% 
期间费用 356  365  397  404  481  2.6% 8.9% 1.6% 19.2% 

归母净利润 610  273  299  273  440  -55.3% 9.6% -8.8% 61.6% 

毛利率 22.8% 16.8% 17.4% 17.0% 20.6% -6.1pcts 0.6 pcts -0.3 pcts 3.5 pcts 

期间费用率 7.2% 8.4% 8.8% 8.9% 9.1% 1.3 pcts 0.4 pcts 0.1 pcts 0.3 pcts 

净利率 13.3% 6.8% 7.0% 6.4% 9.1% -6.5 pcts 0.2 pcts -0.7 pcts 2.7 pcts 

资料来源：wind，天风证券研究所  

图 16：基础化工各子行业 2026年第二季度收入同比增速及毛利率全景图 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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图 17：基础化工行业单季度收入及同比增速  图 18：基础化工行业（样本）单季度收入及同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 19：基础化工行业单季度归母净利润及同比增速  图 20：基础化工行业（样本）单季度归母净利润及同比增速 

 

 

 

注：2019Q4 大幅亏损和 2020Q4 同比增速大幅波动，主要系盐湖股份 2019

年亏损所致；资料来源：wind，天风证券研究所 

 注：2019Q4 大幅亏损和 2020Q4 同比增速大幅波动，主要系盐湖股份 2019

年亏损所致；资料来源：wind，天风证券研究所 

 

从我们筛选的 34个子行业数据看， 

⚫ 2026年第二季度 31个子行业营业收入同比增长，其中涨幅居前的子行业为钾肥、其

他化学原料、膜材料、聚氨酯、轮胎、氨纶、橡胶助剂、其他塑料制品、钛白粉、非
金属材料、炭黑，同比增速均在 20%以上；而无机盐、氮肥、锦纶等子行业收入同比

下滑较多。环比上看，该季度有 33 个子行业营业收入环比增长，涨幅居前的有民爆

产品、炭黑、其他橡胶制品、其他化学原料、其他材料、膜材料、氟化工、合成树脂、

涤纶，环比增速均在 20%以上；复合肥收入环比下滑较多，环比降幅为 3.6%。 

⚫ 2026年第二季度 27个子行业归母净利润同比增长，其中膜材料、 胶、有机硅、锦

纶同比扭亏为盈，涨幅居前的子行业为其他化学原料、其他橡胶制品、氨纶、其他塑

料制品、钾肥、聚氨酯，同比增速超过 100%；涤纶、煤化工、钛白粉、氯碱同比增速
超过 50%；而无机盐、合成树脂、涂料、复合肥、橡胶助剂等子行业同比增速下滑较

多。环比上看，该季度有 28 个子行业归母净利润环比增长，涨幅居前的子行业为钛

白粉、其他橡胶制品、炭黑、民爆用品，环比增速超过 100%。 
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表 5：基础化工各子行业 2026年第二季度营业收入及归母净利润情况（单位：亿元） 

子行业  营业收入 YOY QOQ 归母净利润 YOY QOQ 

无机盐 无机盐 85.56 -3.7% 3.4% 4.54 -32.5% 10.6% 

其他材料 其他材料 53.67 18.9% 28.4% 1.66 29.0% 39.6% 

煤化工 煤化工 459.13 16.3% 19.5% 73.31 87.2% 59.9% 

两碱 
氯碱 360.04 8.4% 15.6% 13.99 52.9% 74.1% 

纯碱 106.09 5.1% 13.2% 4.38 16.3% 73.9% 

农用化工 

农药 419.32 1.0% 5.5% 21.57 13.9% -30.1% 

钾肥 128.67 57.2% 16.9% 66.03 106.1% 18.9% 

复合肥 246.85 9.5% -3.6% 9.83 -25.2% -35.9% 

氮肥 208.20 -2.1% 4.4% 15.35 31.7% 29.0% 

化纤 

 胶 19.92 11.5% 9.0% 0.52 - 17.2% 

其他化学纤维 41.31 13.4% 16.1% 3.06 22.8% 30.0% 

锦纶 54.08 -0.4% 9.6% 0.82 - -3218.1% 

涤纶 326.53 15.9% 22.9% 11.76 92.3% 99.1% 

氨纶 108.31 27.0% 7.9% 15.82 199.2% 97.7% 

纺织化学制品 纺织化学制品 94.24 19.5% 5.3% 11.87 49.9% 25.0% 

聚氨酯 聚氨酯 712.64 34.5% 18.9% 65.61 102.9% 68.5% 

氟化工 氟化工 242.78 19.2% 24.7% 33.41 27.7% 21.7% 

磷化工 磷化工 318.18 4.5% 7.0% 29.03 19.2% 39.6% 

有机硅 有机硅 151.29 9.8% 6.8% 8.74 - 38.2% 

合成树脂 合成树脂 87.59 15.8% 24.6% 5.09 -32.2% 60.3% 

食品及饲料添加剂 食品及饲料添加剂 329.74 14.4% 9.7% 19.82 -7.6% 99.7% 

民爆用品 民爆用品 238.05 5.1% 34.0% 23.56 30.8% 153.3% 

涂料 涂料 44.98 4.9% 15.3% 2.02 -26.4% 25.3% 

钛白粉 钛白粉 128.40 24.3% 6.9% 11.58 71.6% 263.2% 

膜材料 膜材料 126.61 36.5% 28.3% 6.20 - -32.1% 

橡胶 
橡胶助剂 21.00 26.6% 10.1% 2.06 -19.2% -14.8% 

炭黑 67.43 22.6% 31.0% 2.50 34.8% 247.7% 

其他橡胶制品 其他橡胶制品 53.45 16.4% 30.4% 1.60 229.9% 256.9% 

塑料 
改性塑料 386.87 18.8% 19.5% 11.00 24.1% 22.1% 

其他塑料制品 208.36 25.1% 18.8% 10.63 162.3% 42.5% 

其他化学制品 其他化学制品 661.20 14.4% 17.6% 28.12 39.5% 24.5% 

其他化学原料 其他化学原料 265.42 47.5% 29.3% 43.17 257.8% 86.3% 

非金属材料 非金属材料 77.28 22.8% 19.7% 4.76 3.5% 13.3% 

轮胎 轮胎 378.92 32.4% 10.1% 18.90 -6.3% -3.0% 

资料来源：Wind，天风证券研究所；注：“-”表示上期营业利润、归母净利润为负值，本期扭亏为盈。 
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图 21：基础化工各子行业 2026年第二季度营业收入及同比 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 22：基础化工各子行业 2026年第二季度归母净利润及同比 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

2.2. 26Q2毛利率同环比均提升，盈利能力改善 

2026 年第二季度基础化工行业全部上市公司实现毛利率为 16%，同比+2.8pcts，环比

+2.7pcts；样本上市公司实现毛利率为 20.6%，同比+3.6pcts，环比+2.6pcts。 

分子行业看，34 个子行业中有 26 个子行业毛利率同比提升，其中钾肥、氨纶、其他化学

原料、有机硅、煤化工、聚氨酯、膜材料、纺织化学品、锦纶同比提升超过 5.0pcts；8 个

子行业毛利率同比下滑，其中毛利率同比下降幅度较大的行业主要为无机盐、非金属材料，
降幅均超过 2.0pcts。环比看，有 30 个子行业毛利率环比提升，其中钛白粉、民爆用品、

煤化工、氨纶环比提升分别 9.0/6.9/6.3/6.3pcts；轮胎、氟化工、农药、 胶毛利率环比分

别下降 1.0/1.0/0.9/0.6pcts。 

图 23：基础化工行业单季度毛利率、净利率  图 24：基础化工行业（样本）单季度毛利率、净利率 

 

 

 

注：2019Q4指标大幅波动主要系盐湖股份 2019 年亏损所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 注：2019Q4指标大幅波动主要系盐湖股份 2019 年亏损所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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图 25：基础化工各子行业 2026年第二季度毛利率同比变动情况 

 

注：下图——单季度毛利率；上图——毛利率同比 

资料来源：wind，天风证券研究所 

2026年第二季度基础化工行业期间费用率为 9.7%，同比+0.29pcts，环比-0.2pcts；其中销

售 /   / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 同 比 -0.17/-0.11/-0.06/+0.63pcts， 分 别 环 比

-0.2/-0.2/+0.3/-0.1pcts。2026 年第二季度基础化工行业（样本）期间费用率为 9.1%，同
比 +0.28pcts， 环 比 -0.1pcts ； 其 中 销 售 /   / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 同 比

-0.16/-0.06/-0.07/+0.58pcts，分别环比-0.2/-0.1/+0.3/-0.1pcts。 

图 26：基础化工行业单季度费用率  图 27：基础化工行业（样本）单季度费用率 

 

 

 
注：20Q4以来销售费用率下降较多，系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 注：20Q4以来销售费用率下降较多，系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

从子行业角度看，34个子行业中 21 个行业 26 年二季度费用率同比提升，13个同比下降，

其中下降幅度较大的有钾肥、橡胶助剂、其他化学原料、膜材料、煤化工、氨纶，下降幅

度超过 1pcts。 
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图 28：基础化工各子行业 2026年第二季度期间费用率 

 

注：上图为期间费用率同比，下图为单季度期间费用率 

资料来源：wind，天风证券研究所 

研发费用方面，2026 年第二季度研发费用规模较大的子行业为其他化学制品、改性塑料、

聚氨酯、农药、轮胎、煤化工，研发费用在 10 亿元以上；按照平均每家上市公司研发费

用规模排序，排名靠前的子行业为聚氨酯、煤化工、轮胎、氮肥、氟化工，平均每家公司
Q2研发投入在 1.0亿元以上。研发费用率较高的子行业为其他化学纤维、合成树脂、纺织

化学制品、膜材料、涂料、改性塑料，研发费用率均在 4.0%以上。 

图 29：基础化工各子行业 2026年第二季度研发费用及研发费用率 

 

资料来源：wind，天风证券研究所；注：上图为研发费用率，下图为平均每家上市公司的研发费用 

从资产减值的角度，通常情况下每年四季度上市公司的资产减值损失规模较大；其中，

2009-2024年，基础化工行业整体资产减值规模自 2017 年开始显著攀升，且在 2024年达
到历史较高水平 254亿元（剔除 2019 年因受到极值因素的影响），同比+17%。2026Q2 行

业资产减值损失/信用减值损失分别为 52/0.2 亿元，较 25 年同期分别+29%/+228%。整体

上看，当前较高水平的资产减值损失，或反应了过去几年中受市场竞争加剧、化工行业景

气下行的影响，企业资产价值有所缩水，行业历史相对底部特征明显。  
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图 30：基础化工行业资产减值损失（单季度）  图 31：基础化工行业信用减值损失（单季度） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所；2019Q4指标大幅波动主要系盐湖股份该

季度计提较大金额减值损失所致 

 资料来源：wind，天风证券研究所；2019Q4指标大幅波动主要系盐湖股份该

季度计提较大金额减值损失所致 

2.3. 资产负债率同环比小幅上升，多数子行业经营性现金流同比下降 

⚫ 资产负债率同环比小幅上升 

截至 2026 年二季度末基础化工上市公司及样本上市公司资产负债率分别为 48.4%、50%，
同比分别+0.08、+0.09pcts，环比分别+0.33、+0.35pcts。分子行业看，纯碱、纺织化学制

品、无机盐、合成树脂等子行业同比增加较多，增幅均超过 3.0pcts；而氮肥、橡胶助剂、

煤化工、钛白粉、 胶等子行业同比下降较多，降幅超过 3pcts。 

图 32：基础化工行业资产负债率  图 33：基础化工行业（样本）资产负债率 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 34：基础化工各子行业 2026年第二季度末资产负债率 

 

注：上图为资产负债率同比，下图为单季度资产负债率 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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⚫ 应收及存货占比同环比增加，近半数子行业经营性现金流同比增加 

2026 年第二季度末基础化工行业全体/样本上市公司应收账款及应收票据占流动资产比重

为 22.3%/21.9%，分别同比+0.59/+0.69pcts，环比+0.95/+0.93pcts。就历史二季度末应收账

款及应收票据占流动资产比重来看，当前应收账款及应收票据占流动资产比重处于近三年

较高水平。 

图 35：基础化工行业应收账款及票据占流动资产比重  图 36：基础化工（样本）应收账款及票据占流动资产比重 

 

 

 

注：2019Q4占比波动较大系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 注：2019Q4占比波动较大系会计准则调整所致 

资料来源：wind，天风证券研究所 

2026 年第二季度末基础化工行业全体/样本上市公司存货占流动资产比重为 25.1%/25.3%，

分别同比+0.56/+0.13pcts，环比+0.73/+0.55pcts。就历史二季度末存货占流动资产比重来

看，目前存货占流动资产比重处于近三年中枢水平。 

图 37：基础化工行业存货占流动资产比重  图 38：基础化工行业（样本）存货占流动资产比重 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 39：基础化工行业存货同比增速  图 40：基础化工行业（样本）存货同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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2026 年第二季度单季度基础化工行业全体/样本上市公司经营性现金流净额为 820/629 亿

元，分别同比-12.3%/-7.9%，环比+216.8%/+153.1%。从子行业（样本）看，31个行业单季

度经营性现金流为正，3个子行业为负（炭黑）；34个子行业中 16 个行业经营性现金流净

额同比增加，其中其他化学原料、氟化工、轮胎、膜材料、氨纶等子行业增加额居前。 

图 41：基础化工行业单季度经营性现金流净额  图 42：基础化工行业（样本）单季度经营性现金流净额 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 43：基础化工各子行业（样本）2026年第二季度经营性现金流及同比 

 

注 1：下图——经营现金流净额；上图——经营现金流净额同比增加额；注 2：单位为亿元；资料来源：wind，天风证券研究所 

2.4. 26Q2在建工程同比延续负增长，固定资产规模同比增加  

基础化工行业在建工程增速自 22Q4见顶后回落，25Q1以来至 26Q2连续 6个季度维持

负增长。行业在建工程同比增速自 2015 年第三季度进入负增长阶段，共连续 11 个季度，
至 2018Q2 转正，后在 2018Q4 达到阶段高点的 27%，之后逐渐回落至 2021Q2 的 9%。从

2021Q3开始，基础化工行业在建工程同比增速持续提升，2022Q4 在建工程同比增速达到

自 2012Q3 以来的最高点，化工行业进入新一轮资本开支密集期。自 23Q1 开始，在建工
程同比增速震荡下行，由 22Q4 峰值的 48%回落至 24Q4的 9%，25Q1则自 18年以来首次

落入负数区间（全体上市公司），到 26Q2一直处于负增长区间。 

具体地，26 年二季度基础化工行业全体/样本上市公司在建工程同比增速为-11.6%/-12%，

同比增速+0.5/-1.1pcts，环比增速+3.8/+2.2pcts。2026 年第二季度基础化工行业全体/样
本上市公司在建工程投资占总资产比例分别为 7.1%/6.3%，同比-1.52/-1.37pcts，环比

-0.34/-0.31pcts。 

分行业看，截至 26Q2，34 个子行业中有 23个行业在建工程额同比减少，其中其他化学制

品、聚氨酯、涤纶、有机硅、钾肥、纯碱、农药、氯碱等子行业同比减少额较多，分别为
66.2/65/59.8/58.1/56.6/33.6/31.9/30.4 亿元；在建工程同比增加较多的子行业集中在氟化

工、磷化工、食品及饲料添加剂等，在建工程同比增加额分别为 45.7/44/13.4 亿元。 

基础化工行业 26Q2固定资产规模同比增加。2026 年二季度期末，基础化工行业全体/样

本上市公司固定资产总额分别为 15938/12163亿元，同比分别增长 14%/13%，增速较 26Q1

环比分别-9/+1pcts。 

     

 

   

   

   

   

    

    

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

  
 

 

  
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

  

经营净现金流

    

   

   

   

   

   

    

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

  
 
 

亿元

经营净现金流

 

   

  

  

 

  

  

   

  

   

  

  
  

  
  

  
  

  

  

 

  

  

  
 

  
 

  

  

 

  

    

 

  

  

  

  

  

  

  

  

无
机
盐

其
他
材
料

煤
化
工

氯
碱

纯
碱

农
药

钾
肥

复
合
肥

氮
肥

 
胶

锦
纶

涤
纶

氨
纶

纺
织
化
学
制
品

聚
氨
酯

氟
化
工

磷
化
工

有
机
硅

合
成
树
脂

食
品
及
饲
料
添
 

民
爆
用
品

涂
料

钛
白
粉

膜
材
料

橡
胶
助
剂

炭
黑

其
他
橡
胶
制
品

改
性
塑
料

其
他
塑
料
制
品

其
他
化
学
制
品

其
他
化
学
原
料

非
金
属
材
料

轮
胎

               
      

           
          

   

     

   

      

   

     

      

    

          

      

      

         

          

      

     

   

    

   
    

    

   

  

仅供内部参考，请勿外传



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 20 

 

图 44：基础化工行业在建工程及同比增速  图 45：基础化工行业（样本）在建工程及同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 46：基础化工行业固定资产及同比增速  图 47：基础化工行业（样本）固定资产及同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 48：基础化工行业固定资产投资完成额累计同比  图 49：头部化工企业固定资产同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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图 50：基础化工行业固定资产及在建工程总资产占比  图 51：基础化工行业（样本）固定资产及在建工程总资产占比 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

图 52：基础化工各子行业 2026年第二季度在建工程同比变动情况 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

从资本开支现金流（Capex）的角度，基础化工行业购建固定资产、无形资产和其他长期

资产支付的现金在 22Q4 达到阶段性历史高点，随后的三个季度中小幅回落，后在 23Q4

达到阶段性历史次高水平。26Q2 基础化工行业全体/样本上市公司 Capex 总额分别为

506/371亿元，同比-2%/-3%。 

图 53：基础化工行业购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付

的现金（单季度） 

 图 54：基础化工行业（样本）购建固定资产、无形资产和其他长期

资产支付的现金（单季度） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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3. 风险提示 

原油等原料价格大幅波动风险：原材料价格大幅波动将引起化工品价格波动，进而影响行

业利润。 

产能大幅扩张风险：若行业内产能大幅增长，或致产能过剩，进而影响产品价格、盈利水

平。 

安全生产与环保风险：若未来安全生产与环保政策趋严，或导致企业生产成本上升。 

化工品需求不及预期：22 年以来在高油气价格、高通胀及美联储大幅加息等影响下，化

工品终端需求承压，若未来全球化工品的需求改善较少，化工品价格和行业企业的盈利水

平均将受到影响。 

数据统计误差风险：本报告涉及大量数据统计与分析，可能存在数据统计误差风险。 
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