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摘要

1、行业估值指标、景气度指标：化工行业综合景气指数；工业增加值

2、价格指标：PPI\PPIRM\CCPI、价格价差（化工品价格走势及最新历史分位）

3、供给端指标：产能利用率、能耗、固定资产投资、存货、在建工程情况

4、进出口指标：进出口价值贡献度拆分

5、下游行业运行指标：PMI、地产、家电、汽车、纺服

6、行业经济效益指标：三大行业经济效益指标

7、全球宏观和终端市场指标：采购经理指数、GDP同比、民用建筑开工、消费者信心指数、汽车销售

8、全球化工产品价格及价差：化学原料价格及价差、中间产品价格及价差、树脂/纤维子行业价格及价差

9、全球行业经济效益指标：销售额变动、盈利能力、成长能力、偿债能力、营运能力、每股指标

10、欧美地区化工产品价格及生产指标：化工行业景气指标、化工行业信心指数、产能利用率、产量指数、PPI、生产指数

下载日志已记录，仅供内部参考
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行业观点

回顾与展望

化工行业新增产能进入释放阶段，2026年供需逆转可期。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；增速在

23Q1开始回落，随后在建工程同比增速震荡下行，25Q1则自18年以来首次落入负数区间（全体上市公司）。从全行业数据看，固定资产完成同比增速在25年6

月进入负值区间，略落后于上市公司数据，而根据历史情况，化工PPI往往滞后期12个月左右转正，本轮PPI逐步进入周期低点，2026-2027年“反内卷”、“稳

增长”等系列政策助推下经济走出谷底、企业盈利底部确认概率较高。

化工行业已经进入历史底部区域，供给端在行业供需调整中权重加大。内需增速趋缓、出口面临不确定性；供给存量基数大、新增进入投放阶段的情形下，多数

化工品当前阶段盈利低迷。伴随产业逐步进入成熟阶段，供给端在行业供需调整中权重加大。提出“反内卷”短期内通过控制开工方式调整供需平衡促进价格回

暖、盈利修复，而中长期关注关停低效产能的落实节奏，促进企业技术升级摆脱同质化竞争、加大研发创新投入转向高附加值产品；通过政策端制度安排可加快

产业周期修复节奏。

供需逆转：2025年政策、资本开支拐点已现；“反内卷”的提出提供了对后续行业盈利改善、长期走向更健康发展的预期。

煤化工（重点推荐：华鲁恒升、华谊集团；相关标的：鲁西化工、湖北宜化)；有机硅（重点推荐：新安股份；相关标的：合盛硅业、东岳硅材、鲁西化工）；

氨纶（相关标的：华峰化学、新乡化纤)；农药（重点推荐：扬农化工、润丰股份；相关标的：利尔化学、湖南海利、泰禾股份）；代糖（推荐：金禾实业）。

产业重构：化工行业迎来战略窗口期：海外高成本边际产能退出，全球化工秩序重构。

MDI（重点推荐：万华化学）；钛白粉（相关标的：龙佰集团）；轮胎（相关标的：赛轮轮胎（与电新组联合覆盖）、中策橡胶）；OLED材料（重点推荐：莱

特光电、奥来德（与机械、电子组联合覆盖）、瑞联新材、万润股份）；吸附树脂（重点推荐：蓝晓科技（与金属材料组联合覆盖））；催化材料（重点推荐：

凯立新材（与金属材料组联合覆盖）；相关标的：中触媒）；电子大宗气。

价值重估：供需格局重构与产业属性升级共同促使传统化工企业价值重估、资源价值重估、产品属性重估。

磷化工（相关标的：新洋丰、云图控股、川恒股份、川发龙蟒、云天化、芭田股份）；草酸（重点推荐：华鲁恒升）；PVDF（相关标的：华谊集团、昊华科技、

东岳集团、ST联创）；制冷剂（重点推荐：巨化股份；相关标的：三美股份、东岳集团、昊华科技)；钾肥（相关标的：亚钾国际、东方铁塔）。

风险提示：新增产能释放造成行业竞争加剧、化工品需求不及预期、安全环保风险、原油价格大幅波动风险、报告中提及的“相关标的”仅为对相关公司的罗列，

不构成任何投资建议

下载日志已记录，仅供内部参考
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行业估值指标

资料来源：Wind、天风证券研究所；单位：倍

化工行业市盈率 化工行业市净率
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景气度指标——景气指数、工业增加值

化工一级子行业工业增加值累积同比 化工一级子行业工业增加值当月同比化工行业综合景气指数
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化工行业综合景气指数 ↓
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%

石油和天然气开采业 石油、煤炭及其他燃料加工业
化学原料及化学制品制造业 化学纤维制造业
橡胶和塑料制品业
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%

石油和天然气开采业 石油、煤炭及其他燃料加工业

化学原料及化学制品制造业 化学纤维制造业

橡胶和塑料制品业
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价格指标——CCPI

PPI（化学原料及制品制造）与CCPI同比 PPI（化学原料及制品制造）与CCPI环比

我国化工产品价格指数（CCPI）
◼ 受中东地缘形势推动全球能源价格上涨、原料短缺下装置降负等影响

因素影响，CCPI由2月底的4027点增长至3月底的5386点，涨幅约
33.7%。4月以来受地缘形势阶段性缓和影响，CCPI有所回落，截
至7月31日CCPI为4765点。

◼ 2026年6月，CCPI同比增速由5月的22.3%降低至10.6%。

◼ 2025年8月开始化学原料及化学制品制造业PPI同比增速逐渐缩窄，
26年3月PPI同比降幅收窄至0.3%，26年4月PPI同比转正至8.9%，
2026年6月PPI同比回升至11.3%。

◼ 环比看，2026年6月化学原料及化学制品制造业PPI环比增速较5月
提升2.3pct，CCPI环比增速为-8.2%，较5月下降0.7pct。

6

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

1
5/
0
6

1
5/
0
9

1
5/
1
2

1
6/
0
3

1
6/
0
6

1
6/
0
9

1
6/
1
2

1
7/
0
3

1
7/
0
6

1
7/
0
9

1
7/
1
2

1
8/
0
3

1
8/
0
6

1
8/
0
9

1
8/
1
2

1
9/
0
3

1
9/
0
6

1
9/
0
9

1
9/
1
2

2
0/
0
3

2
0/
0
6

2
0/
0
9

2
0/
1
2

2
1/
0
3

2
1/
0
6

2
1/
0
9

2
1/
1
2

2
2/
0
3

2
2/
0
6

2
2/
0
9

2
2/
1
2

2
3/
0
3

2
3/
0
6

2
3/
0
9

2
3/
1
2

2
4/
0
3

2
4/
0
6

2
4/
0
9

2
4/
1
2

2
5/
0
3

2
5/
0
6

2
5/
0
9

2
5/
1
2

2
6/
0
3

2
6/
0
6

中国化工产品价格指数(CCPI)
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化学原料及化学制品制造业 PPIRM化工原料类 中国化工产品价格指数(CCPI)同比
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PPI化学原料及化学制品制造业-当月环比 PPIRM化工原料类 CCPI环比
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价格指标——CCPI

化工三大子行业PPI同比情况 化工三大子行业PPI环比情况

◼ 同比看，2025年1-12月化学原料及化学制品制造、化学纤维制造业、橡胶和塑料制品业三个子行业整体PPI同比增速均处于负数
区间。2026年6月化学原料及化学制品制造、化学纤维制造业、橡胶和塑料制品业PPI同比增速分别为11.3%/7.4%/1.4%，增速环
比5月分别变动-1.4/-1.1/+0.9pcts。

◼ 环比看，2026年6月，化学原料及化学制品制造、化学纤维制造业、橡胶和塑料制品业PPI环比增速分别为-2%/-0.8%/0.5%，分别
较5月变动-4/-2.3/-1pcts。
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化学原料及化学制品制造业 化学纤维制造业 橡胶和塑料制品业（右）
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PPI-当月环比（%）

PPI化学原料及化学制品制造业-当月环比 化学纤维制造业 橡胶和塑料制品业（右)

下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 资料来源：国家统计局、Wind、天风证券研究所

价格指标——PPI-PPIRM价差

化工原料类 PPI-PPIRM同比情况 化工原料类 PPI-PPIRM环比情况

◼ 从经验来看，PPI-PPIRM领先于工业企业利润增速变动。

◼ 2025年1-2月，PPI-PPIRM同比差值走扩至+0.3%；3-7月该差值震荡回落至0，8月该差值小幅扩大至+0.5%，9-11月该差值回落至-0.2%，
后12月反弹至0.1%。

◼ 2026年2月PPI-PPIRM同比差值走扩至1.3%，3月走扩至1.9%，环比变动+0.6pcts，4月进一步走扩至3%，环比+1.1pcts，2026年5月、6

月相继回落至0.9%、-0.2%。
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PPI-PPIRM价差（右轴） 化学原料及化学制品制造业 PPIRM化工原料类
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化学原料及化学制品制造业-化工原料类：环比（右轴） PPI化学原料及化学制品制造业-当月环比

PPIRM化工原料类

下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明
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：颜色越红，最新历史分位值越高；颜色越蓝，最新历史分位值越低。

价格价差——化工品月度价格走势及历史分位 截至2026/07/31
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请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明
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：颜色越红，最新历史分位值越高；颜色越蓝，最新历史分位值越低。

价格价差——化工品月度价格走势及历史分位 截至2026/07/31
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请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 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

◼ 当前，大部分化工品价格仍位于历史较低分位。我们统计了185种化工品的价格及历史分位，截至2026/7/31，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%。

化工品价格及价格历史分位

价格价差——化工品价格走势及最新历史分位

13

下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

产能利用率 化工行业能耗用量同比

资料来源：国家统计局、Wind、天风证券研究所

供给指标

◼ 产能利用率：2026Q1化学原料及化学制品制造业开工率为73.8%，同比+0.3pcts，环比-0.3pcts，化学纤维制造业开工率为
84.7%，同比-1.6pcts，环比-0.8pcts； 2026Q2开工率有所下滑，其中化学原料及化学制品制造业开工率为69.4%，同比-2.5pcts，
环比-4.4pcts，化学纤维制造业开工率为84.2%，同比-1.4pcts，环比-0.5pcts。

◼ 用电量：2024年，主要化工子行业用电量均实现同比提升。2025年1-12月，整体上化学原料及化学制品制造业、化学纤维制
造业、橡胶和塑料制品业用电量同比增长。2026年6月，化学原料及化学制品制造业、化学纤维制造业、橡胶和塑料制品业用
电量同比增速分别为+0.40%/-0.71%/+8.60%。

◼ 动力煤消耗量：2024年化工行业动力煤消耗量同比呈现明显增长，同比增速在2月为40%，达到阶段性较高水平。2025年1-12

月，动力煤消耗量同比维持增长，5-9月消费量增速逐渐放缓，10-12月消费量同比增速回升至13.86%。2026年化工耗用动力
煤量延续同比高增长，1月、2月、3月耗煤量同比分别+15.5%、+19.4%、+21.72%，4月、5月增速放缓至13.85%、6.32%。
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化学原料及化学制品制造业 化工动力煤消耗量
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制造业 石油和天然气开采业

化学原料及化学制品制造业 化学纤维制造业

下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 资料来源：国家统计局、Wind、天风证券研究所

化工行业存货同比 化工行业固定资产投资完成额-累计同比

供给指标

◼ 存货同比：2025年上半年，化学原料及化学制品存货同比增速先升后降，下半年增速持续上升；2025年1-12月，化学纤维行业存
货同比增速处于负数区间，橡胶与塑料制品存货同比增速持续下降。2026年以来化学原料及化学制品业存货同比增速整体有所提
高，5月同比增速较4月小幅回落至11.7%；化学纤维业存货同比增速于2026年5月转正，6月同比增速为2.3%；2026年以来橡胶和
塑料制品存货同比增速持续扩大，2026年6月同比增速提高至4.8%。

◼ 固定资产投资完成额累积同比：2025年1-12月，化学纤维制造业及橡胶和塑料制造业固定资产投资完成额同比增长，化学原料及
制品制造业固定资产投资完成额同比下降。2026年以来，化学原料及化学制品业固定资产投资完成额同比仅3月小幅转正，6月投
资完成额同比-6.5%；化学纤维制造业及橡胶和塑料制造业固定资产投资完成额于2026年转负，6月投资完成额同比分别为-13%、-

7.1%。
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下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 资料来源：Wind、天风证券研究所

注：颜色越红，最新历史分位值越高；颜色越蓝，最新历史分位值越低。

供给端——化工品月度开工率、库存走势及历史分位 截至2026年06月
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下载日志已记录，仅供内部参考



请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

化学纤维制造业

橡胶制品业 塑料制品业

化学原料及化学制品制造业

资料来源：海关总署、Wind、天风证券研究所

进出口-出口价值贡献度拆分
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进出口-进口价值贡献度拆分

化学纤维制造业

橡胶制品业 塑料制品业

化学原料及化学制品制造业

18

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

1
9-
0
6

1
9-
0
9

1
9-
1
2

2
0-
0
3

2
0-
0
6

2
0-
0
9

2
0-
1
2

2
1-
0
3

2
1-
0
6

2
1-
0
9

2
1-
1
2

2
2-
0
3

2
2-
0
6

2
2-
0
9

2
2-
1
2

2
3-
0
3

2
3-
0
6

2
3-
0
9

2
3-
1
2

2
4-
0
3

2
4-
0
6

2
4-
0
9

2
4-
1
2

2
5-
0
3

2
5-
0
6

2
5-
0
9

2
5-
1
2

2
6-
0
3

2
6-
0
6

价格贡献度 数量贡献度 价值同比（右轴）
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下载日志已记录，仅供内部参考
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进出口-进出口交货值

出口交货值当月同比

HS出口金额当月同比 HS进口金额当月同比

出口交货值累积同比
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百

化学纤维制造业 ↑ 橡胶和塑料制品业 ↑

化学原料及化学制品制造业 ↑
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化学原料及化学制品制造业 ↓ 化学纤维制造业 ↓

橡胶和塑料制品业 ↑
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第六类 化学工业及其相关工业的产品 ↑

28章 无机化学品;贵金属等的化合物 ↑

29章 有机化学品 ↑

39章 塑料及其制品 ↑

第十一类 纺织原料及纺织制品 ↑

40章 橡胶及其制品 ↑
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28章 无机化学品;贵金属等的化合物 ↓

29章 有机化学品 ↑

39章 塑料及其制品 ↑

第十一类 纺织原料及纺织制品 ↑

40章 橡胶及其制品 ↑

第六类 化学工业及其相关工业的产品 ↑

下载日志已记录，仅供内部参考
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PMI 家电产量累计同比

地产投资累计同比

汽车产销累计同比

地产开发累计同比 纺服产量累计同比

资料来源：国家统计局、中汽协、Wind、天风证券研究所

下游行业运行指标——PMI、地产、家电、汽车、纺服
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空调 家用电冰箱 家用洗衣机 彩电
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产量:汽车:累计值 销量:汽车:累计值
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房地产开发投资完成额
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房屋新开工面积 房屋竣工面积 房屋施工面积
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百

商品房销售面积 商品房销售额 商品房待售面积

下载日志已记录，仅供内部参考
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行业经济效益指标——化学原料及化学制品制造业

利润总额及同比

利润率（利润总额/营业收入) 费用率

营业收入及同比
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下载日志已记录，仅供内部参考
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行业经济效益指标——化学纤维制造业

利润总额及同比

利润率（利润总额/营业收入) 费用率

营业收入及同比
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利润总额及同比

利润率（利润总额/营业收入) 费用率

营业收入及同比

行业经济效益指标——橡胶和塑料制品业
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下载日志已记录，仅供内部参考
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终端市场：民用建筑开工月度环比 终端市场：消费者信心指数 终端市场：汽车销售

资料来源：Bloomberg、天风证券研究所

同步指标：GDP同比情况领先指标：采购经理指数

全球宏观和终端市场指标
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美国制造业采购经理指数↑ 加拿大采购经理指数 ↓

巴西制造业采购经理指数经季调↓ 德国采购经理指数 ↑

IF0德国化工行业出口预期→
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非洲与中东汽车销售（右轴）

下载日志已记录，仅供内部参考
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烯烃/聚烯烃价值链化学原料价差 芳香烃价值链化学原料价差

烯烃/聚烯烃价值链化学原料价格

氯碱和乙烯基价值链化学原料价格

芳香烃价值链化学原料价格 合成气/甲醇价值链化学原料价格

资料来源：Bloomberg、天风证券研究所

全球化工产品价格及价差——化学原料价格及价差
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乙烯成品原料差：美国基准（美元/公吨）
丙烯成品原料差：西欧基准（美元/公吨）
丁二烯成品原料差：美国基准（美元/公吨）

-10

-5

0

5

10

15

20

25

(400)

(200)

0

200

400

600

800

1
7
-0

4

1
7
-1

0

1
8
-0

4

1
8
-1

0

1
9
-0

4

1
9
-1

0

2
0
-0

4

2
0
-1

0

2
1
-0

4

2
1
-1

0

2
2
-0

4

2
2
-1

0

2
3
-0

4

2
3
-1

0

2
4
-0

4

2
4
-1

0

2
5
-0

4

2
5
-1

0

2
6
-0

4

混合二甲苯成品原料差：日本基准（美元/公吨）

对二甲苯成品原料差：亚洲基准（美元/公吨）

苯成品原料差：西欧基准（美元/公吨）（右轴）
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离子膜液碱价格：中国基准（美元/公吨）

氯价格：亚洲基准（美元/公吨）
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乙烯价格：美国基准（美元/公吨）
丙烯价格：西欧基准-聚合物等级（美元/公吨）
丁二烯价格：日本基准（美元/公吨）
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苯价格：西欧基准（美元/公吨）
混合二甲苯价格：日本基准（美元/公吨）
对二甲苯价格：亚洲基准（美元/公吨）
重整油价格：日本基准（美元/公吨）
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甲醇价格：西欧基准（美元/公吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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全球化工产品价格及价差——中间产品价格及价差

芳香烃价值链中间产品价差

烯烃/聚烯烃价值链中间产品价格 芳香烃价值链中间产品价格

烯烃/聚烯烃价值链中间产品价差
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环氧乙烷成品原料差：北美基准（美元/公吨）

丙烯酸成品原料差：北美基准（美元/公吨）
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苯乙烯成品原料差：日本基准（美元/公吨）
异丙基苯成品原料差：美国基准（美元/公吨）
环己烷成品原料差：美国基准（美元/公吨）
己内酰胺成品原料差：西欧基准（美元/公吨，右轴）
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环氧乙烷价格：北美基准（美元/公吨） MEG价格：日本基准（美元/公吨）

丙烯酸价格：北美基准（美元/公吨） 丙烯腈价格：日本基准（美元/公吨）

己二酸价格：北美基准（美元/公吨）
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苯乙烯价格：日本基准（美元/公吨） 异丙基苯价格：美国基准（美元/公吨）

环己烷价格：美国基准（美元/公吨） 己内酰胺价格：西欧基准（美元/公吨）

粗MDI价格：亚洲中国（美元/公吨） TDI价格：亚洲中国（美元/公吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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全球化工产品价格及价差——中间产品价格及价差

合成气/甲醇价值链中间产品价差

氯碱和乙烯基价值链中间产品价格 合成气/甲醇价值链中间产品价格

氯碱和乙烯基价值链中间产品价差
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VCM成品原料差：美国基准（美元/公吨）
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VCM价格：美国基准（美元/公吨）

(200)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

1
7
-0

4

1
7
-1

0

1
8
-0

4

1
8
-1

0

1
9
-0

4

1
9
-1

0

2
0
-0

4

2
0
-1

0

2
1
-0

4

2
1
-1

0

2
2
-0

4

2
2
-1

0

2
3
-0

4

2
3
-1

0

2
4
-0

4

2
4
-1

0

2
5
-0

4

2
5
-1

0

2
6
-0

4

醋酸成品原料差：亚洲基准（美元/公吨）
苯酚成品原料差：亚洲基准（美元/公吨）
醋酸乙烯酯单体成品原料差：中国基准（美元/公吨）
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醋酸价格：亚洲基准（美元/公吨）
苯酚价格：美国基准（美元/公吨）
醋酸乙烯酯价格：中国基准（美元/公吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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树脂/纤维行业产品价差 树脂/纤维行业产品价格

全球化工产品价格及价差——树脂/纤维行业产品价格及价差
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HDPE成品原料差：美国基准（工艺：IM，美元/公吨）
LDPE成品原料差：西欧基准（美元/公吨）
LLDPE成品原料差：美国基准（美元/公吨）
聚丙烯成品原料差：西欧基准（美元/公吨）
PET（聚对苯二甲酸乙二酯）成品原料差：亚洲基准（美元/公吨）
聚酰胺纤维成品原料差：亚洲基准（美元/公吨）
聚酰胺树脂成品原料差：西欧基准（美元/公吨）
聚苯乙烯成品原料差：日本基准（美元/公吨）
PVC成品原料差：美国基准（美元/公吨）
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HDPE价格：美国基准（美元/公吨） LDPE价格：西欧基准（美元/公吨）

LLDPE价格：美国基准（美元/公吨） 聚丙烯价格：西欧基准（美元/公吨）

PET价格：亚洲基准（美元/公吨） 聚酰胺纤维价格：亚洲基准（美元/公吨）

聚酰胺树脂价格：西欧基准（美元/公吨） 聚苯乙烯价格：日本基准（美元/公吨）

PVC价格：美国基准（美元/公吨）

下载日志已记录，仅供内部参考
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盈利能力：毛利率和净利率

盈利能力：ROIC、ROE和ROA

资料来源：Bloomberg、天风证券研究所

总体及分部门销售额变动

全球行业经济效益指标——销售额变动及盈利能力
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销售额总变动（同比%） ↑ 基础化学品销售变动（同比%） ↓

中间产品与衍生品销售变动（同比%） ↑ 塑料、树脂与纤维销售变动（同比%） ↑
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毛利率(%) ↑ 净利率(%) ↑
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ROIC(%) ↓ ROE(%) ↓ ROA(%) →

下载日志已记录，仅供内部参考
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全球行业经济效益指标——成长能力、偿债能力、营运能力和每股指标

偿债能力

营运能力 每股指标

成长能力
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销售额同比/% ↑ 毛利同比/% ↑

净利同比/% ↑ EPS同比/% ↑
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总负债/总权益 ↓ 速动比率（右轴） ↓ 流动比率（右轴） ↓
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欧洲工业产能利用率（%）

资料来源：Bloomberg、欧洲宏观经济，天风证券研究所

欧美地区化工产品价格及生产指标——工业产能利用率（%）
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请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 资料来源：CEFIC、EU Commission business and consumer survey，天风证券研究所

◼ 2024年欧盟27国化工行业景气度整体维持相对底部震荡，
其中上半年呈回升趋势，下半年逐步回落至年初水平。

◼ 2026年1-3月化学品生产预期维持正数区间，4-5月小幅转
负，6月再次转正，7月再次走弱。化工行业信心指数仍
处负数区间，7月化工行业信心指数较6月小幅回升。此
外，欧盟27国化工行业销售价格预期维持在正数区间，7

月销售价格预期较6月有所下降。

EU27：行业景气指标 EU27：化工行业信心指数

EU27：化工行业景气指标、化工行业信心指数

EU27：化学品销售价格预期
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EU27：基本化工品产量指数

EU27：化工业生产价格指数（2015年=100）

EU27：基本化工品生产价格指数

EU27：化工产品产量指数（2015年=100）

资料来源：Bloomberg、欧盟统计局，天风证券研究所

欧美地区化工产品价格及生产指标——产量指数、PPI、生产指数
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化学品与化学制品制造 橡胶产品制造 塑料产品制造
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化学品与化学制品制造 橡胶产品制造 塑料产品制造
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染料和颜料制造 其他有机基础化学品制造
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杀虫剂和农用化学品制造
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工业气体制造 染料和颜料制造

其他无机基础化学品制造 其他有机基础化学品制造

初级形态塑料制造 初级形态合成橡胶制造

杀虫剂和农用化学品制造
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德国：化工行业需求侧调查指标
（余额%/扩散指数，未经季调）

德国：化工行业供给侧调查指标
（余额%/扩散指数，未经季调）

资料来源：Bloomberg、德国联邦统计局、IFO、德国央行，天风证券研究所

欧美地区化工产品价格及生产指标——调查指标、生产价格指数、进出口价值

德国：化工产品生产价格指数（2015年=100） 德国：化工行业进出口价值同比
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成品库存 ↑ 产值较上月 ↑
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订单-较前月 ↓ 出口预期 ↓
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美国：化工产品工业生产指数（2017年=100）

美国：化工产品工业产能利用率（%）美国：化工产品制造PPI及产能指数

资料来源：Wind、美国劳工部、美联储，天风证券研究所

欧美地区化工产品价格及生产指标——产量指数、PPI、生产指数
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PPI（1984年12月=100）↓ 工业产能指数（右轴，2012=100）↑
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基础化学品 ↓ 有机化学品 ↓ 合成染料和颜料 ↓ 工业气体 ↓

树脂,合成橡胶,人造合成纤维和细丝 ↓ 农药、化肥和其他农业化学品 ↑ 油漆、涂料和粘合剂 ↓ 肥皂、清洁剂和卫生洁浴用品 ↑
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原油价格大幅波动风险：
化工行业受原油价格影响较大，产品价格对原油波动较为敏感，若原油价格出现大幅波动，行业内公司业绩将面临不确定性影响。

安全环保风险：
近年来化工生产企业安全环保问题频发，化工企业安全、环保事件对企业生产运营将产生较大影响。

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可能受到影响。

新增产能释放造成行业竞争加剧：
22 年以来化工行业固定资产投资虽有放缓但同比仍在增长，在建工程余额亦处于历史相对高位水平，伴随行业新增产能持续释放，若
未来需求端持续低迷或复苏阶段需求改善不及预期，行业竞争格局或因新产能的增加有所恶化，行业企业盈利水平亦或难有显著改善。

报告中提及的“相关标的”仅为对相关公司的罗列，不构成任何投资建议：
投资者在做出投资决策时，应基于独立的分析和判断，全面评估公司的基本面、行业前景及市场环境等因素。

风险提示
下载日志已记录，仅供内部参考
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股票投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

行业投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

买入 预期股价相对收益20%以上

增持 预期股价相对收益10%-20%

持有 预期股价相对收益-10%-10%

卖出 预期股价相对收益-10%以下

强于大市 预期行业指数涨幅5%以上

中性 预期行业指数涨幅-5%-5%

弱于大市 预期行业指数涨幅-5%以下
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