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化工行业下滑止步，化纤 PPI 拐点出现 

——10 月化工行业统计数据点评 

2010 年 11 月 16 日 

摘要 

 根据国家统计局公布的数据，2010 年 10 月我国基础化工行业

工业增加值增速为同比 13.3%，半年以来首次回升，比 9 月份

（12.5%）增长 0.8 个百分点，并且超过全部工业品增加值增速

（13.1%），且高于 PPI(5%)。 

 2010 年 10 月化工品出厂价格指数增速连续两个月提升，为

108.87，较 9 月份的 106.78，加快了上升走势。下游行业中，

化纤、橡胶、塑料产品出厂价格指数均有不同程度的提升。 

 行业毛利率指数处于 110 一线以下，行业并不够景气。化工行

业模拟毛利率环比增长指数已经降到零点以下。 

 十月是化纤行业处于旺季的最后一个月，季节性因素贡献力量

较九月减少 8 个点左右，化纤行业产品价格指数如我们上期预

测，达到 111.7，出现拐点。 
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1. 工业增加值增速 13.3%，半年以来首次回升 

根据国家统计局公布的数据，2010 年 10 月我国基础化工行业工业增加值增速为

同比 13.3%，半年以来首次回升，比 9月份（12.5%）增长 0.8 个百分点，并且超过全

部工业品增加值增速（13.1%），且高于PPI(5%)。 

基础化工行业的下游行业包括化纤、橡胶、塑料等，这三个行业工业增加值增速

纷纷下降，其中橡胶行业增速下降较快，由 9月份的 16.1%降低了 5个百分点，10月

增速下落到 11%。 

图表 1：2007 年 1 月至 2010 年 10 月全国工业和化工行业增加值增速 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 2：2007 年 1 月至 2010 年 10 月化纤、橡胶、塑料行业增加值增速 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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2. 产品出厂价格指数 108.87，增速加快 

2010 年 10 月化工品出厂价格指数增速连续两个月提升，为 108.87，较 9 月份

的 106.78，加快了上升走势。下游行业中，化纤、橡胶、塑料产品出厂价格指数均有

不同程度的提升。化纤行业产品价格指数如我们上期预测，达到 111.7，出现拐点。 

基础化工行业产品价格受到世界经济周期的推动，自 2009 年 9 月以来从行业底

部持续增长，基础化工行业价格指数在今年三月份达到 108.17 的高点后开始震荡下

行，10 月一举突破前期高点，掉头向上。 

 

图表 3：2007 年 1 月至 2010 年 10 月化工及相关行业产品出厂价格指数（前一年同期为 100） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 4：2003 年至 2010 年化工及相关行业产品出厂价格指数（前一年同期为 100） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

80

85

90

95

100

105

110

115

120

125

2007-01 2008-01 2009-01 2010-01

化工 化纤 橡胶 塑料

80

85

90

95

100

105

110

115

120

125

2003-01 2004-01 2005-01 2006-01 2007-01 2008-01 2009-01 2010-01

PPI 化工



 
 

 
4 

立信以诚 财达于通 

未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

再将工业增加值和产品出厂价格指数对照来看： 

从图中我们可以看到，工业增加值增速和产品出厂价指数呈现互动的姿态。工业

增加值增速波动在先，引领产品出厂价指数滞后几个月尾随其走向。09 年年底化工

行业工业增加值触顶回落，产品出厂价格指数维持上行态势，到今年二季度也开始下

滑。原因不难看出，在工业增加值下降而产品出厂价格未降之时，化工产品价格的大

幅攀升，造成下游需求的萎缩，加上全球经济的萎靡不振，进一步打击下游行业，化

工行业在半年后受到了波及。 

 

图表 5：2006 年至 2010 年化工及相关行业工业增加值及产品出厂价格指数对照 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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下游行业中，化纤、橡胶、塑料工业增加值增速纷纷下滑，而出厂价格指数均有

所增长。工业增加值是量和价的综合体现，所以尽管出厂价格一路攀升，但是工业增

加值受到量的拖累，具体来自多方面因素，比如国家节能减排的政策，或者化纤行业

棉花的歉收，橡胶行业洪水灾害的影响等，与价格呈现了相反的走势。 

工业增加值作为出厂价格指数的先行指标，将在未来几个月带动下游行业的价格

下滑。 

图表 6：2006 年至 2010 年化工及相关行业工业增加值及产品出厂价格指数对照 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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3. 模拟毛利率增长指数，行业处于半山腰 

通过对比行业工业增加值增速和产品出厂价格指数，我们组合出模拟毛利率增长

指数，作为先行指标，来判断行业的前景。 

行业毛利率增长指数从去年四季度开始下滑，显示行业盈利能力增长开始放缓，

但仍在 100 的分界线之上，即行业毛利率水平保持正向增长，但增速下降。从图中可

以看到，2007 年当化工行业处在快速稳定增长的时期，毛利率增长指数处于 110 一

线以上，现在行业毛利率指数处于 110 一线以下，行业并不够景气。 

进而我们对化工行业毛利率增长指数模拟其环比数据，趋势更为明显。 

从环比数据来看，化工行业模拟毛利率增长指数已经降到零点以下，行业逐渐萎

缩。 

图表 7：2006 年至 2010 年化工行业模拟毛利率增长指数（同比） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 8：2006 年至 2010 年化工行业模拟毛利率增长指数（环比） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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4. 化工产品模拟出厂价格 

我们根据产品出厂价格指数，模拟出的化工产品出厂价格呈现很强的周期性，尤

其是化纤行业。 

经过季节调整，模拟出厂价格呈现出平滑的曲线。 

通过模拟化工行业产品出厂价格，我们从季调后的环比数据上更加容易看出行业

走势。化工品整体价格走好，化纤、橡胶、塑料价格均处在上升区间。 

 

 

图表 9：2003 年至 2010 年化工及相关行业模拟产品出厂价格（季调前） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 10：2003 年至 2010 年化工及相关行业模拟产品出厂价格（季调后） 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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通过提取季节影响因子，我们可以看出每年季节性因素对化纤产品价格的影响。

每年八月到十月是化纤行业的黄金时期，一月到六月行业则处于淡季。 

图表 11：2003 年至 2010 年化工及相关行业模拟产品出厂价格环比增长率 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 12：2003 年至 2010 年化纤行业模拟产品出厂价格季节影响因子 

 

 

资料来源：国家统计局、信达证券 
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