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行业增长稳中有忧

一季度，化工行业

运行开局总体平稳，但

存在一定的下行压力。

精细化工产品的市场表

现和效益状况较好，合

成材料、化肥以及部分

基础化工原料产品市场

供需失衡严重，反映出

当前国内大宗类化工产

品产能过剩的压力依然

很大

一季度，中经化工产业景气指
数99.4，与上季度基本持平，产业预
警指数 86.7，下降 3.3 点。反映出
今年以来，化工行业运行开局总体
平稳，但存在一定的下行压力。
一季度，化工产品出口增速回

升明显，超出预期，特别是在全国总
体出口同比下降3.4%的情况下（以
美元计），化工产品出口不降反增，
同比增长达13.1%，成为稳定行业
景气运行的重要因素之一。原因有
以下几个方面：一是去年同期出口
基数较低，且低增长水平已持续一
段时期，外部市场补库存需求逐渐
累积；二是国际经济复苏加快，推动
化工原材料及制品市场需求增加；
三是部分产品出口政策适度放开，
对推动出口、缓解供需压力起到一
定作用；四是国内经济放缓，市场需
求不振，增强了企业加大出口、拓展
国际市场的动力。此外，随着近年
来行业技术改造和创新力度的加
大，国内化工产品的国际竞争力也
不断提高，对推动出口回升起到积
极作用。
一季度，化工行业产销规模继

续保持增长态势，主营业务收入增
幅稳定在略高10%的水平，但从供

需平衡看，总体处于偏宽松状态。
中经化工产业景气指数报告显示，
一季度化工产业总库存增速加快、
应收账款周转放慢、价格指数继续
下降等，都从一定侧面反映出目前
行业总体需求相对不足的矛盾。
相对而言，今年以来精细化工

产品的市场表现和效益状况较好。
其中，农药、涂料、染料等子行业市
场供应继续受到自去年以来的环保
加压政策影响，供需形势相对较好，
利润保持较快增长。此外，随着通
信领域的大发展、环保产业的新崛
起，推动相关专用和专项化学品需
求大增，效益涨幅明显。
一季度，合成材料、化肥以及部

分基础化工原料产品市场供需失衡
严重，价格降幅较大，效益明显下
滑，有的甚至已经出现全行业亏损，
突出反映出当前国内大宗类化工产
品产能过剩的压力依然很大。这也
是影响全行业经济平稳运行，下行
压力加大的主要不利因素。
统计显示，一季度，电石、甲醇

行业的装置利用率不足60%，聚氯
乙烯仅约65%。从业绩表现看情况
堪忧。今年前两个月，化肥行业主
营收入同比增长5%，利润同比下降

49.9%；氮肥、钾肥、复混肥利润分
别 同 比 下 降 20.8% 、14.7% 和
11.7%。前2月，合成材料行业主营
收入同比增长5%，利润同比下降
23.6%，其中，合成纤维单（聚合）体
制造业主营收入同比下降11.1%，
利润由正转负，整体亏损12.4亿。
行业增长稳中有忧，提醒我们

必须进一步加快结构调整。
首先，要高度重视北美页岩气

革命、中东石油原料优势对全球化
工产业发展带来的挑战，特别是针
对页岩气化工对石油化工的冲击，
要提早做好准备；其次，要结合成
本和技术发展，统筹规划、稳健有
序推进煤化工产业的发展，避免
“一窝蜂”一拥而上，形成新一轮
低水平重复建设；第三，要尽快实
现从基础产业向终端消费化工产业
的转变，企业应高度重视终端消费
性化工新材料的研发应用，加速创
新；第四，要高度重视生物质资源
和生物质能源的发展；第五，要加
快走出去步伐，以全球视野配置资
源，获取成本优势，充分利用两种
资源、两个市场，加强市场需求的
开拓，注重对不同的市场采取不同
的投资和市场策略。

统计模型测算结果显示，2014
年二季度景气指数为99.5，比本季
度微升0.1点，预警指数为86.7，与
本季度持平，三季度景气指数为
99.6，比二季度微升0.1点，预警指
数为86.7，与二季度持平，景气继续
保持平稳回升态势。
企业景气调查结果显示，一季

度，化工产业企业景气指数为
126.6，比去年四季度上升3.7点，其
中：即期指数为121.7，比去年四季

度下降3.5点，预期指数为130.0，
比去年四季度上升8.7点。
统计模型测算与企业景气调查

的结果相一致，预计二季度化工产
业景气将继续保持温和回升态势。
具体来看，本季度订货量增加的企
业比减少的企业少11.6个百分点；
用工计划下季度比本季度增加的企
业比减少的企业多8.5个百分点，
从业人数继续保持增长态势；投资
计划下季度增加的企业比减少的企

业少4.7个百分点，企业家投资将
继续保持谨慎态度。
二季度，从影响化工产业的国

内环境来看，有利和不利因素并存。
预计二季度产业景气出现明显增长
的可能性不大，仅依靠经济自身的
平稳增长，难以对整体市场需求产
生明显的拉动作用。但整体经济增
长回升的预期或将带动相关行业市
场需求，化工产业景气有望继续保
持回升态势。

景气继续温和回升
前瞻

终端消费未启动
仅靠外需难回暖
工行投资银行部 杨 林

由于二季度国内宏观经济

有望回升，再加上外需持续

回暖，预计化工行业的需求

有小幅增长，但仍无法拉动

行业整体的景气恢复，二季

度到三季度行业景气度仍会

保持低位徘徊

产业观察

2014年一季度，中经化工产业景气
指数为99.4，较上季度上升0.1个百分点，
景气度较为平稳。但这种平稳是低水平
的平稳，意味着行业景气程度还在谷底
徘徊，未见反弹迹象。令人欣慰的是，一
季度的化工产业出口额出现了大幅回
升，外需的回暖有利于缓解国内企业低
迷的生产状态。我们认为，现阶段的内需
不振导致终端消费无法实现增长，从而拖
累了化工产业这一中游环节的景气度。预
计未来化工行业低迷状态还将维持一段
时间。
分产品看，龙头产品乙烯一季度产

量达430万吨，同比增长5.3%，高于去年
同期。由于从甲醇出发制烯烃的项目不
需要国家发改委审批，在这一技术路线
逐步成熟后，将会有更多企业涉足这一
领域，利用外购或进口甲醇生产聚烯烃
产品，这将大大提高国内乙烯及其衍生
物的自给能力。预计未来几年国内的乙
烯产量将保持较快增长速度。
尿素前两个月产量为516万吨，同比

增长2.7%，增速处于近几年的较低水平。
从2012年前后产量增速较快，到2013年
二季度后，产能过剩导致尿素价格一路下
跌，绝大部分尿素企业2013年利润大幅下
滑，甚至出现巨额亏损，并且在2014年春
播期间仍未见触底反弹，更加重了尿素市
场低迷程度。目前春播基本结束，尿素市
场回暖需等待旺季到来。预计在煤炭价格
保持低位，产能持续过剩的压制下，尿素
价格可能长期保持在较低水平，这将加速
气头尿素装置的淘汰或转产。
在行业整体低迷的大环境中，2月底丁

二烯价格突然出现大幅跳水，半个月跌幅
超过20%。作为合成橡胶的主要原料，丁二
烯价格的下跌无疑带动了合成橡胶产品的
全线下挫。由于合成橡胶、天然橡胶价格在
一季度均有较大幅度的下调，轮胎企业的
原料成本将有明显降低。预计2014年轮胎
价格的下降将有利于刺激轮胎更新需求。
从化工行业的整体来看，由于二季

度国内宏观经济有望回升，再加上外需
持续回暖，预计化工行业的需求有小幅
增长，但仍无法拉动行业整体的景气恢
复，二季度到三季度行业景气度仍会保
持低位徘徊的状态。
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