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	一、行业基本面
	（一）需求 
	1.国内困境与转机同在：地产等拖累，宏观波动，政策发力、库存底部，内需慢修复
	受居民购房意愿、购房能力影响，房地产投资降幅扩大，同时居民商品消费偏弱，2023年四季度国内经济下行
	化工品约有35%应用于房地产等建筑行业，其次是电子电器，家用、农业、汽车等。2023年8月以来地产政
	从宏观经济指标来看，2023年四季度国内GDP同比增长5.2%，主要受上年同期基数下沉影响，增速高于
	2.国外：美国经济延续韧性,持续去库或有助出口提升

	（二）供给 
	新一轮产能投放周期已经开始，结构性产能过剩问题或进一步凸显

	（三）价格及盈利
	化工品价格核心驱动因素由成本向基本面转移，需求慢修复带动价格回暖，供给冲击价格回升空间
	成本端原油供需延续紧平衡态势，价格中枢偏高侵蚀化工企业利润
	1.炼化行业：需求向好带动芳烃、长丝景气回升，烯烃供需两弱盈利承压
	2.化纤：国内外需求的持续恢复，长丝基本面或进一步改善，未来上行弹性充足
	3.煤化工：煤价中枢下行助力行业利润修复，子领域需求差异导致价差分化
	4.氯碱：产能持续新增，需求总体弱势，行业利润仍承压，光伏、锂电贡献增量需求，纯碱景气度相对较好
	5.农药：种植刚性、库存去化、寡头竞争，农药价格下行有限，行业盈利趋稳
	6.化肥：磷、钾肥供需平稳景气可持续，复合肥供给过剩压制利润空间

	（四）化工新材料：产业升级、技术进步带动新材料需求增长，“卡脖子”材料国产替代长坡厚雪，久久为功

	二、化工企业信用表现
	（一）盈利能力及营运效率
	1.盈利能力

	（二）资本支出及自由现金流
	（三）债务负担和保障程度

	三、化工行业债市表现
	四、结论
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