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2024年第四季度化工行业：供需较为均衡，盈利处于高位 

文/崔爱巧 

摘要 

预计 2024 年第四季度化工行业政策仍围绕“绿色、环保”展开，2024 年以来，化工产品

价格基本平稳，油价短期稳中有降；化学原料及化学制品行业的供需将继续保持相对稳定；化

学纤维行业内需逐步恢复，供需情况或将有所改善；化肥价格 2023 年整体呈下行态势，但化

肥企业盈利水平仍处于高位；整体化工行业供需格局将继续改善化工行业。2023年及 2024年

1～8月，各期限债券的发行利率和发行利差与发行主体的信用等级基本呈现负相关关系。 

正文 

一、行业政策 

2024年 1～8 月，化工行业政策涉及绿色发展、美丽中国、节能降碳及可持续发展等方面，

预计 2024 年第四季度化工行业政策仍围绕“绿色、环保”展开。 

2024年 1～8月，化工行业政策涉及绿色发展、美丽中国、节能降碳及可持续发展等方面。 

1 月，工信部等八部门联合发布《推进磷资源高效高值利用实施方案》，着重针对资源保

障、绿色发展以及产业结构等问题进行升级，从而保证国内磷化工行业高效高值发展。方案提

出，到 2026 年，磷资源可持续保障能力明显增强，磷化工自主创新能力、绿色安全水平稳步

提升，高端磷化学品供给能力大幅提高，区域优势互补和联动发展能力不断增强，产业链供应

链韧性和安全水平更加稳固。 

2月，中国腐植酸工业协会下发《关于腐植酸行业全面贯彻落实<中共中央 国务院关于全

面推进美丽中国建设的意见>开展十项重点工作的通知》，要求通过深入学习，领会其中要义，

对照《意见》要求，结合腐植酸环境友好特质，找准切入点和着力点，重点抓好筑牢矿物源腐

植酸营养效素产业基石、推动腐植酸肥料产业优先发展等 10 个方面工作，为全面推进美丽中

国建设添砖加瓦。 

2 月，中国工信部发布《工业领域碳达峰碳中和标准体系建设指南》。该指南旨在到 2030

年形成完善的碳达峰碳中和标准体系，涵盖基础通用、核算与核查、技术与装备、监测、管理

与评价等五大类标准。重点关注源头控制、生产过程、末端治理和协同降碳，以支持工业领域

碳排放全面达峰，推动标准化工作朝向碳中和目标转变。 

3月，工信部等七部门发布《关于加快推动制造业绿色化发展的指导意见》提出，到 2030

年，制造业绿色低碳转型成效显著，主要再生资源循环利用量达到 5.1亿吨，大宗工业固废综

合利用率达到 62%。要谋划布局氢能、储能、生物制造、碳捕集利用与封存（CCUS）等未来能

源和未来制造产业发展。 
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4 月，工业和信息化部等七部门联合印发《磷石膏综合利用行动方案》,提出到 2026 年，

磷石膏综合利用产品更加丰富，利用途径有效拓宽，综合利用水平进一步提升，综合利用率达

到 65%，综合消纳量(包括综合利用量和无害化处理量)与产生量实现动态平衡，建成一批磷石

膏综合利用示范项目，培育一批专业化龙头企业，在云贵川鄂皖等地打造 10 个磷石膏综合利

用特色产业基地，产业链发展韧性显著增强，逐步形成上下游协同发力、跨产业跨地区协同利

用的可持续发展格局。 

5月，国务院印发《2024—2025年节能降碳行动方案》，提出 2024年单位国内生产总值能

源消耗和二氧化碳排放分别降低 2.5%左右、3.9%左右，规模以上工业单位增加值能源消耗降

低 3.5%左右，非化石能源消费占比达到 18.9%左右；2025年，非化石能源消费占比达到 20%左

右，2024、2025 年重点领域和行业节能降碳改造形成节能量约 5,000万吨标准煤、减排二氧

化碳约 1.3亿吨。 

8月，中共中央、国务院发布《中共中央 国务院关于加快经济社会发展全面绿色转型的意

见》称，到 2030年，节能环保产业规模达到 15万亿元左右；非化石能源消费比重提高到 25%

左右；营运交通工具单位换算周转量碳排放强度比 2020年下降 9.5%左右；大宗固体废弃物年

利用量达到 45 亿吨左右等。推动传统产业绿色低碳改造升级，坚决遏制高耗能、高排放、低

水平项目盲目上马。 

整体来看，2024年以来出台的一系列政策，仍聚焦绿色发展、美丽中国、节能降碳及可持

续发展等，预计 2024年第四季度行业政策仍围绕“绿色、环保”展开。 

二、供需格局 

2023 年国内化工品价格整体波动，2024 年以来化工产品价格基本平稳。预计 2024 第四

季度，化学原料及化学制品行业的供需将继续保持相对稳定；化学纤维行业内需逐步恢复，供

需情况或将有所改善；化肥价格 2023 年整体呈下行态势，但化肥企业盈利水平仍处于高位；

整体化工行业供需格局将继续改善。 

化工行业门类复杂、品种多样，但是追溯源头发现，一次能源主要包括原油、天然气、煤

炭、原盐以及矿石五大类。这五类主要原材料的价格变动将直接对各化工产品价格产生联动效

果。从原料及供给端看，2023 年国内化工品价格整体波动，海外市场对高通胀带来的经济衰退

的担忧加剧，2023 年上半年国内化工品价格整体下行，7～9 月，在国际政治形势、大宗商品

库存水平较低、全球供应链修复缓慢、全球流动性较为宽裕的多重作用下，化工产品价格有所

回升，10 月以来，随着油价回落，需求支撑减弱，化工产品价格下行，2024 年以来化工产品

价格基本平稳。 
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图 1  2021年以来中国化工产品价格指数 

数据来源：Wind，大公国际整理 

2023 年 1～10月，原油价格整体震荡上行，带动汽、柴油价格整体提升；10月以来，油

价回落，2024 年以来稳中有降；预计 2024 年第四季度油价短期稳中有降，汽、柴油价格同步

出现降幅。 

从细分行业来看，石油化工行业受原材料价格影响较大；2023年 1～10月，随着国际形势

恶化，原油供应存在风险，油价整体震荡上行，10 月以来，油价回落，2024 年以来稳中有降。

作为石油化工主要产品之一，我国汽、柴油的价格波动趋势与原油价格趋势基本一致。预计

2024年第四季度原油需求前景疲软延续，油价短期稳中有降，汽、柴油价格同步出现降幅。 

 

  
图 2  2021年以来 WTI 原油、布伦特原油和国内汽油、柴油价格 

数据来源：Wind，大公国际整理 
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中国：最高零售价:汽油(标准品)（元/吨）
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中国：最高零售价:柴油(标准品)（元/吨）
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化学原料及化学制品 2023 年供给状况同比整体小幅增长，预计 2024 年第四季度供需将

继续保持相对稳定。 

化学原料及化学制品中产量较大的化工品包括纯碱、烧碱、硫酸、乙烯等。2023年，纯碱

产量 3,262.37万吨，累计增长 10.1%；硫酸产量 9,580.04万吨，累计增长 3.4%；另外主要有

机类产品初级形态的塑料产量为 11,901.84 万吨，累计增 6.3%；乙烯产量为 3,189.88 万吨，

累计增长 6.0%。2023年，化学原料及化学制品制造业固定资产投资完成额累计增速为 13.4%。

未来 1～2 年内，在地产支持政策不断加码影响下，浮法玻璃对重碱的需求稳定增长且光伏玻

璃大批量投产带动了纯碱消费需求的增加，加之公共卫生事件缓解，日用玻璃、碳酸锂电池等

需求增长等带动轻碱消费恢复性增长，预计供给端将呈上升趋势，但新增产能有限。 

从需求来看，化学原料及化学制品行业核心下游为房地产、基建、汽车、纺织服装等行业。

其中，房地产作为此细分行业最大的下游，对化学原料产品如涂料等的需求大都处在建设后期，

因此需求存在一定滞后。2023 年，房地产开发投资额 110,912.88 亿元，同比下降 9.6%;汽车

销量为 3,009.40 万量，同比增长 12.0%。2023年，基础设施投资（不含电力）同比增长 5.9%；

我国服装、鞋帽、针纺织品类商品零售额为 14,095.0 亿元，同比增长 12.9%。预计 2024年第

四季度化学原料及化学制品行业的供需将保持相对稳定。 

化学纤维制造行业方面，随着盛虹炼化(连云港)有限公司 1,600 万吨炼化一体化项目、

吉林化纤股份有限公司 12,000 吨碳纤维项目和河南新乡化纤股份有限公司年产 10 万吨高品

质超细旦氨纶纤维项目三期部分生产线等投产，产能增长；预计 2024 年第四季度，化学纤维

新增产能将有所增长，内需逐步恢复，供需情况或将有所改善。 

化学纤维行业原材料依赖进口且产业链较短。对于传统 PTA-涤纶产业链来说，PX 是重要

的原材料，但国内 PX 产能不足导致对外依存度较高，采购成本无法得到有效控制。此外，相

对较短的产业链使得企业暴露于周期性风险当中。为了对冲行业风险、增强原料保障，进而提

升盈利能力，部分行业龙头已经开始进行大产业链布局，将 PTA-涤纶产业链延伸至上游炼化

领域，形成石脑油-PTA-纤维的产业链结构，且行业集中度进一步提升。2023年，化学纤维产

量 7,127.01万吨，累计增长 10.30%。 

化纤行业下游需求是纺织业，随着成本价格不断拉涨，纺织企业对于高价货源抵触情绪加

重，采买意愿明显下降，下游需求走弱，2023 年，我国纺织服装、服饰业累计实现营业收入

12,104.7亿元，累计下降 5.4%；实现利润总额 613.8 亿元，累计下降 3.4%。2023年，我国化

学纤维制造业的营业收入为 10,975.3 亿元，累计增长 6.8%，利润总额为 270.7 亿元，增长

12.2%。 

随着盛虹炼化(连云港)有限公司 1,600 万吨炼化一体化项目、吉林化纤股份有限公司

12,000吨碳纤维项目和河南新乡化纤股份有限公司年产 10万吨高品质超细旦氨纶纤维项目三

期部分生产线等投产，预计 2024 年第四季度化学纤维新增产能将有所增长，贸易摩擦可能导
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致外需市场的转移或需求量下滑但内需逐步恢复，销售市场以国内为主，供需情况或将有所改

善。 

化肥价格 2023 年整体呈下行态势，但化肥企业盈利水平仍处于高位。 

2015～2020 年，化肥行业供需矛盾凸显，在政策层面，基于环保要求对化肥使用受限，而

行业企业生产产能不断提升，导致国内化肥呈现产大于销的局面，但受“减肥增效”政策的影

响，农用氮磷钾化肥产量开始呈波动下降趋势。2021年以来，伴随落后产能逐步退出市场，化

肥行业整体的产能过剩状态逐步改善，化肥产量整体保持稳定，尿素(小颗料)价格由 2023 年

初的 2,687.4元/吨下降至 2023年末的 2,367.5元/吨，磷酸二铵价格由 2023年初的 4,030.0

元/吨下降至 2023 年末的 3,900.0 元/吨，国产三元复合肥价格由 2023 年初的 3,376.0 元/吨

下降至 2023 年末的 3,204.0 元/吨，氯化钾(57%粉)价格由 2023 年初的 3,340.0 元/吨下降至

2023年末的 2,700.0元/吨；化肥上游原材料合成氨、硫磺等产品价格整体位居高位，市场呈

现供应偏紧的状态，化肥企业的盈利水平仍处于高位。预计 2024 年第四季度化肥行业新增产

能进一步减少，行业供需矛盾有望继续缓解。整体来看，化工行业供需格局将继续改善。 

三、利差分析 

2023 年及 2024 年 1～8 月，化工行业超短期融资券的发行利率和利差跨度较大，各期限

债券的发行利率和发行利差与发行主体的信用等级基本呈现负相关关系。 

发行利差方面，2023 年及 2024 年 1～8 月，由于部分企业发行的超短期融资券发行利率

显著高于正常水平，超短期融资券的发行利率和利差跨度较大。整体来看，各期限债券的发行

利率和发行利差与发行主体的信用等级基本呈现负相关关系。 

表 1  2023 年及 2024年 1～8月化工行业债券发行利率和利差统计情况 

期限 主体信用等级 样本（只） 
发行利率（%） 发行利差（BP） 

区间 均值 区间 均值 

1 年以内（不含 1 年） 

AAA 72 1.68～3.60 2.33 1.39～152.71 46.58 

AA+ 64 1.96～6.50 3.07 36.48～409.41 117.03 

AA 1 - 2.75 - 101.62 

1 年 
AAA 13 2.09～4.50 2.96 46.95～220.45 122.95 

AA+ 22 2.60～7.00 4.78 63.09～468.35 289.81 

2～3 年（不含 3 年） 
AAA 3 2.20～3.55 3.04 50.83～115.78 86.94 

AA+ 7 2.50～6.90 3.76 71.28～457.10 185.02 

3 年 
AAA 24 2.03～3.35 2.71 30.85～83.31 59.28 

AA+ 16 2.55～7.20 3.86 50.94～470.78 179.02 

5 年（含 5 年）及以上 
AAA 19 2.22～4.09 2.81 4.92～133.29 57.87 

AA+ 2 2.88～4.00 3.44 84.10～188.81 136.46 

合计 - 243 - - - - 

数据来源：Wind，大公国际整理 
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