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基础化工工业增加值走低，毛利率水平低下 

 

12 月化工行业统计数据点评 

2011 年 1 月 21 日 

摘要 

 根据国家统计局公布的数据，2010 年 12 月我国基础化工行业

工业增加值增速为同比 10.5%，连续两个月走低，比 11 月份

（11.0%）降低 0.5 个百分点，低于全部工业品增加值增速

（13.5%），但仍高于 PPI(5.9%)。 

 2010 年 12 月化工品出厂价格指数增速出现回调，为 111.68，

较 11 月份的 112.17 有所回落。下游行业中，化纤行业产品出

厂价格指数有所回落，橡胶和塑料行业价格指数分别小幅上升。 

 12 月份模拟毛利率增长指数连续两个月保持在 100 以下，表示

行业毛利率水平低下，行业萎缩。 

 通过提取季节影响因子，我们可以看出每年季节性因素对塑料

产品价格的影响，预计 1 月份塑料价格将继续增长。 
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1. 工业增加值增速 10.5%，连续两个月走低 

根据国家统计局公布的数据，2010 年 12 月我国基础化工行业工业增加值增速为

同比 10.5%，连续两个月走低，比 11 月份（11.0%）降低 0.5 个百分点，低于全部工

业品增加值增速（13.5%），但仍高于 PPI(5.9%)。 

基础化工行业的下游行业包括化纤、橡胶、塑料等，12月份这三个行业全部走强。

其中塑料行业工业增加值增长最多，涨幅 3.5 个百分点，12月达到 18.4%。  

图表 1：2007 年 1 月至 2010 年 12 月全国工业和化工行业增加值增速 
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资料来源：国家统计局、信达证券 

图表 2：2007 年 1 月至 2010 年 12 月化纤、橡胶、塑料行业增加值增速 
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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 111.68，增速有所回落 

2010 年 12 月化工品出厂价格指数增速出现回调，为 111.68，较 11 月份的 112.17

有所回落。下游行业中，化纤行业产品出厂价格指数有所回落，橡胶和塑料行业价格

指数分别小幅上升。 

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经过今年上半年的盘整，继续上行走势，直到 12

月份有所回调。 

 

图表 3：2007 年 1 月至 2010 年 12 月化工及相关行业产品出厂价格指数（前一年同期为 100） 
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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） 
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资料来源：国家统计局、信达证券 
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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 
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炼油
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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总体上升，同时出厂价格指数均

有所增长。工业增加值是量和价的综合体现，化工子行业现在处在量价齐升的过程中。 

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 
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橡胶
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塑料
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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连续两月保持 100 以下，行业萎缩 

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 11 月之前仍在 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。

11 月份模拟毛利率增长指数下降到 100 以下，12 月份也仍然处在 100 以下，表示行

业毛利率水平低下，行业萎缩。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跌落至 100

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） 
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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） 
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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，看好年初塑料行情 

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。 

 

 

 

 

 

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） 
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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） 
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资料来源：国家统计局、信达证券 
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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、塑料价格均正向增长。 

通过提取季节影响因子，我们可以看出每年季节性因素对塑料产品价格的影响，

预计 1 月份塑料价格将继续增长。  

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 年塑料行业模拟产品出厂价格季节影响因子 
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资料来源：国家统计局、信达证券 
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