
 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 

 

  
   

 OPEC 达成限产将延期至 2018 年底 
 

 证券研究报告 

所属部门 । 股票研究部 

报告类别 । 行业周报 

所属行业 । 石油化工 

报告时间 । 2017/12/3 

   

 

 分析师 

 
邱瀚萱 
证书编号：S11000517070001 

010-66495651 

qiuhanxuan@cczq.com 

 

 联系人 

 
白竣天 
证书编号：S1100116070002 

010-66495962 

baijuntian@cczq.com 

 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 川财研究所 

北京 西城区平安里西大街 28号中

海国际中心 15 楼，100034 

上海 陆家嘴环路 1000 号恒生大厦

11 楼，200120 

深圳 福田区福华一路 6号免税商

务大厦 21 层，518000 

成都 中国（四川）自由贸易试验

区成都市高新区交子大道

177 号中海国际中心 B座 17

楼，610041 
 

——石油化工行业周报（20171203） 

 川财周观点 

本周 OPEC 达成限产协议，延期 9 个月到 2018 年底并维持现有的限产规模，

也未讨论退出限产的具体问题。本周布伦特和 WTI 油价分别下降 0.2%、1%，

标普能源指数大幅上涨 5.16%，国内石化指数也有明显超越大盘的上涨。12

月份传统上为美国原油库存小幅下降的时段， OPEC 限产也已经达成，预计

12 月份油价将维持在 60美元/桶的水平。国土部油气资源战略中心预计，2035

年前将石油、天然气对外依存度分别控制在 70%和 50%以下，这就意味着国内

原油产量将结束连续 3年的下降趋势，未来年平均增长率需达到 0.85%，天然

气进口量将保持惊人的增长率，利好油气开采和拥有 LNG 接收站资源的企业，

相关标的：新奥股份、蓝焰控股、广汇能源、中国石油等。 

本周丁酮、甲醇、苯、PX 价格分别上涨 9.34%、4.94%、3.43%、3.36%。今年

上半年国内 PX 产能高产量低、开工率不足并叠加二季度生产设备检修，下半

年以来检修期结束，国内多家 PTA 制造企业新增和复产计划推迟使得 PX 需求

未有明显增加。PX 供给增加需求不变将导致盈利预期下降，减轻下游 PTA、聚

酯产业成本压力。 

 市场综述 

本周石油化工板块上涨,涨幅为 1.30%。上证综指下跌 1.08%,中小板指数下跌

1.11%。 

本周石油化工板块上涨的股票较多，涨幅前五的股票分别为：荣盛石化上涨

17.48%、新奥股份上涨 17.01%、桐昆股份上涨 14.85%、卫星石化上涨 12.49%、

蓝焰控股上涨 10.46%。 

 公司动态 

蓝焰控股（000968）公司全资子公司自 2017 年以来累计收到政府补助 2.77

亿元；恒逸石化（000703）公司一期工程“30 万吨/年己内酰胺扩能改造”项

目已经完成，并于 2017 年 11 月 25 日投产，二期工程“40万吨/年己内酰胺

扩能改造”预计 2018 年底前完成；桐昆股份（601233）公司新增 6700 万股

份的手续已于 11月 29 日办理完成，限售期 12 个月，发行价格 14.4 元/股。 

 行业动态 

OPEC 达成第二次限产延期协议，同意将限产协议延长至 2018 年年底，减产幅

度依旧为 180 万桶/日，并且上次延期时得到产量豁免的利比亚和尼日利亚都

承诺 2018 年产量不会超过 2017 年水平（WIND 资讯）；上海石油天然气交易中

心成品油现货交易将于 11 月 29 日开始试运行（上海石油天然气交易中心）。 

 风险提示： OPEC 限产协议执行率过低；美国页岩油气增产远超预期；国

际成品油需求大幅下滑；油气改革方案未得到实质落实。 
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一、市场行情回顾 

1.行业指数、公司涨跌幅 

上周表现：本周石油化工板块上涨,涨幅为 1.30%。上证综指下跌 1.08%,中小

板指数下跌 1.11%。 

个股方面：本周石油化工板块上涨的股票较多，涨幅前五的股票分别为：荣盛

石化上涨 17.48%、新奥股份上涨 17.01%、桐昆股份上涨 14.85%、卫星石化

上涨 12.49%、蓝焰控股上涨 10.46%。 

 

图 1： 行业涨跌幅表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 2： 石化板块涨幅前、后五只股票 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

石油石化, 1.30% 

上证综指 

 -1.08% 

-6.0%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

钢
铁
 

建
材
 

煤
炭
 

轻
工
制
造
 

石
油
石
化
 

机
械
 

计
算
机
 

基
础
化
工
 

纺
织
服
装
 

建
筑
 

传
媒
 

有
色
金
属
 

房
地
产
 

餐
饮
旅
游
 

交
通
运
输
 

国
防
军
工
 

综
合
 

商
贸
零
售
 

医
药
 

电
力
设
备
 

电
子
元
器
件
 

电
力
及
公
用
事
业
 

上
证
综
指
 

农
林
牧
渔
 

汽
车
 

通
信
 

食
品
饮
料
 

银
行
 

非
银
行
金
融
 

家
电
 

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 5/10 

图 3： 标普美国能源行业涨跌幅  图 4： 道琼斯油气行业涨跌幅 

 

 

 

资料来源：WIND，川财证券研究所   资料来源：WIND，川财证券研究所 

2.原油价格及库存周变化 

表格1： 原油价格及库存周变化 

序号 原油、天然气及美元指数 涨跌幅 

1 ICE 布油周涨跌幅 -0.2% 

2 MYMEX 轻质原油周涨跌幅 -1% 

3 NYMEX 天然气周涨跌幅 4.65% 

4 美元指数周涨跌幅 -0.14% 

5 EIA 美国商业原油库存本周变化 -343 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 5： 布伦特原油价格与 EIA 美国商业原油库存  图 6： 布伦特原油价格与美国开工钻机数量 

 

 

 

资料来源：EIA，川财证券研究所   资料来源：Baker Hughes，川财证券研究所 
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3.石化产品及价差涨跌幅 

表格2： 周化工品价格及价差涨跌幅 

涨跌幅排名 第一名 第二名 第三名 第四名 第五名 

产品 丁酮（甲乙

酮） 

复合肥

(45%S) 
甲醇 苯 二甲苯（PX） 

价格涨幅 9.34% 5.35% 4.94% 3.43% 3.36% 

产品 环氧丙烷 软泡聚醚 天胶 乙二醇 尿素 

价格跌幅 -2.90% -1.88% -1.54% -1.51% -0.94% 

产品价差 甲乙酮-混

合碳 4 

甲醇-1.5*

无烟煤 

甲苯-石脑

油 
丁二烯-碳 4 苯-石脑油 

价差涨幅 22.53% 10.74% 6.96% 6.57% 6.42% 

产品价差 顺丁-丁二

烯 

MTBE-0.36*

甲醇-0.64*

碳 4 

环氧丙烷

-0.87*丙烯 

尿素-1.5*

无烟煤 

聚丙烯-丙

烯 

价差跌幅 -16.10% -10.64% -7.84% -6.33% -5.16% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 7： 甲乙酮 

 

资料来源：WIND，川财证券研究所 
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图 8： 涤纶-0.86*PTA-0.34*MEG  图 9： PTA-0.655*二甲苯 

 

 

 

资料来源：WIND，川财证券研究所   资料来源：WIND，川财证券研究所 

 

二、本周要点 

1.行业动态 

1、上周美国 EIA 原油库存下降 343 万桶，汽油库存增加 363 万桶，精炼油库

存增加 275 万桶，库欣地区原油库存下降 291 万桶（WIND 资讯）； 

2、OPEC 达成第二次限产延期协议，同意将限产协议延长至 2018 年年底，减

产幅度依旧为 180 万桶/日，并且上次延期时得到产量豁免的利比亚和尼日利

亚都承诺 2018 年产量不会超过 2017 年水平（WIND 资讯）； 

3、上周美国 API 原油库存增加 182 万桶，汽油库存减少 153 万桶，精炼油库

存增加 270 万桶，库欣地区原油库存减少 318 万桶（WIND 资讯）； 

4、11 月底全球瞩目的亚马尔液化天然气项目第一条生产线各套装置陆续投产

（中石油）； 

5、国家能源局油气司司长刘德顺预计今年天然气表观消费量将达到 2300 亿立

方米以上，将自 2014 年以来重回两位数增长（中石油）； 

6、 ADNOC 计划将燃料零售子公司在阿布扎比证券交易所 IPO，初步决定出售

20%的股份，潜在筹资规模达 28 亿美元（中石油）； 

7、10 月末中国原油库存(不含储备库存)环比下降 9.5%，汽柴煤油库存环比增

长 3.34%（新华社石油价格系统）； 

8、伊拉克石油部长表示，石油部将举行推介会，邀请外国石油公司参与勘探

和开发伊境内 9处油气区块（中石油）； 

9、LNG 出厂价破 7000 元/吨，大部分下游无力承受，部分加气站有意暂时退

出市场（安迅思）； 

10、上海石油天然气交易中心成品油现货交易将于 11 月 29 日开始试运行（上

海石油天然气交易中心）； 
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11、在本月 23、24 日的“2017 深海能源大会”上，国家能源局首任局长张国

宝认为油价回暖的趋势已可预见，明年应该会达到每桶 50 美元至 70 美元的水

平。中石油总裁汪东进个人预计明年油价将高于今年的均价水平，国内成品油

供过于求，每年大约过剩 3000 万吨（中石油）； 

12、中海油拟近期整合重组尼克森能源公司，目前尼克森的采油成本略高于每

桶 30 美元（中石油）； 

13、埃尼公司近期将重启产能为 10 万桶/日的北极戈利亚特油田。（中石油） 

 

 

2.公司公告 

 

表格3： 公司公告 

上市公司 公告 主要内容 

杰瑞股份 
向 子 公 司

增资 

公司全资子公司杰瑞环保使用自有资金 5000 万元向全资子公司杰

瑞环境进行增资，本次增资完成后，杰瑞环境的注册资本增加到 1

亿元人民币。 

桐昆股份 新增股份 
公司新增 6700 万股份的手续已于 11 月 29 日办理完成，限售期 12

个月，发行价格 14.4 元/股。 

杰瑞股份 
签 署 环 保

PPP 合同 

公司控股孙公司先瑞环境与赫山区住建局签署了《赫山区乡镇污水

处理设施建设及运营 PPP 项目合作协议》，预计总投资 2.76 亿元。 

恒力石化 
签 署 利 润

补偿协议 
今日签署附生效条件的《利润补偿协议之补充协议（二）》。 

茂化实华 
签 订 乙 烯

框架协议 

公司与北海市铁山港签订了《25 万吨/年苯乙烯项目投资合作框架

协议》，投资总额为 10 亿元。 

恒逸石化 
一 期 己 内

酰胺投产 

公司一期工程“30 万吨/年己内酰胺扩能改造”项目已经完成，并

于 2017 年 11 月 25 日投产，二期工程“40 万吨/年己内酰胺扩能

改造”预计 2018 年底前完成。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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风险提示 

OPEC 限产协议执行率过低 

限产协议执行率过低将导致 OPEC 原油产量超出限产协议要求，降低对国际原

油库存的影响，并削弱 OPEC 对国际油价的影响，降低市场对国际油价复苏的

信心。 

美国页岩油气增产远超预期 

美国页岩油是最近几年国际原油市场上的最大增量，对最近几年的国际油价的

变化起到了至关重要的影响。如果页岩油气增产远超预期将大幅提高美国原油

库存，并极大的削弱 OPEC 对国际原油市场的影响力。 

国际成品油需求大幅下滑 

国际原油的最大需求来自于成品油，如果需求大幅下滑，将导致成品油过剩，

减少对国际原油的需求。 

油气改革方案未得到实质落实 

国内的油气改革将对未来若干年的油气行业产生重大影响，其以简政放权、打

破垄断为主要出发点。若改革未得到实质落实，民间资本将难以进入到行业中，

影响行业发展前景。 
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