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Table_Summary 周观点更新： 

近期油价回落，但继续下行空间不大。油价价格下行时，短期需求下降，长期需

求上升。预计 2019 年合约货比例减少，需求边际影响增大。 

 

原油相关信息： 

 原油及相关库存：11 月 30 日美国原油商业库存 4.432 亿桶，周减少 730

万桶；汽油库存 2.263 亿桶，周增加 170.0 万桶；馏分油库存 1.256 亿桶，

周增加 380.0 万桶；丙烷库存 0. 7981 亿桶，周减少 133.7 万桶。美国原油

产量及钻机数：11 月 30 日美国原油产量为 1170.0 万桶/天，与前一周持平，

较一年前增加 199.3 万桶/天。11 月 30 日美国钻机数 1076 台，周数量减

少 3 台，年上升 147 台；加拿大钻机数 199 台，周数量减少 5 台，年减少

23 台。其中美国采油钻机 887 台，周数量增加 2 台，年上升 138 台。 

 

价格和价差变化： 

 我们监测的 118 种化工产品中，本周价格涨幅前 3 名的产品分别为维生素

B1 （上涨 15.1%）、MTBE（上涨 11.4%）、丙烯（上涨 10.0%）；跌幅

前 3 名为：腈纶短纤（下跌 17.1%）、乙烯（下跌 14.7%）、甲醛（下跌 10.1%）。 

 在我们监测的 62 种化工产品价差中，本周价差涨幅前 3 名的产品分别为：

PTA（上涨 1194.4%）、苯乙烯价差（上涨 722.5%）、聚乙烯价差（上涨

142.7%）；跌幅前 3 名为：顺酐法 BDO 价差（下跌 406.48%）、R410a

价差（下跌 300.00%）、丙烯酸丁酯价差价差（下跌 88.6%）。 

投资建议： 

 化纤产业链上，建议关注 PTA-长丝一体化龙头桐昆股份(601233，买入)。

农化产业链上，建议持续关注具有资源优势的磷化工龙头兴发集团

(600141，买入)。我们还看好 EO 下游龙头奥克股份(300082，买入)及受

益制造业升级的技术服务隐形冠军三联虹普(300384，买入)。 

 

风险提示 

油价大幅波动带来的风险；化工品景气下行的风险。 
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1. 行业周观点及最新推荐 

11 月 30 日美国原油商业库存 4.432 亿桶，周减少 730 万桶；汽油库存 2.263 亿桶，周增加 170.0

万桶；馏分油库存 1.256 亿桶，周增加 380.0 万桶；丙烷库存 0. 7981 亿桶，周减少 133.7 万桶，

原油价格下行风险犹存。另一方面，近期油价回落，但继续下行空间不大。油价价格下行时，短期

需求下降，长期需求上升。预计 2019 年合约货比例减少，需求边际影响增大。化工品方面，本周

涨幅靠前的品种有维生素 B1 （上涨 15.1%）、MTBE（上涨 11.4%）、丙烯（上涨 10.0%）。展望

未来，美国还有大量新增乙烷裂解制乙烯供给等待出口到亚洲市场，未来乙烯价格仍不乐观。目前

看乙烯下游供给格局最好的无疑还是环氧乙烷，一方面油头新增产能都是大炼化企业，产品以乙二

醇为主，很少配套 EO；另一方面，煤头乙二醇也不副产 EO，综合新增产能很少，所以近期乙烯

暴跌中 EO 价差也在持续扩大，这也将显著利好 EO 及下游的龙头企业。 

 

2. 原油市场信息更新 

原油及相关库存：11 月 30 日美国原油商业库存 4.432 亿桶，周减少 730 万桶；汽油库存 2.263

亿桶，周增加 170.0 万桶；馏分油库存 1.256 亿桶，周增加 380.0 万桶；丙烷库存 0. 7981 亿桶，

周减少 133.7 万桶。美国原油产量及钻机数：11 月 30 日美国原油产量为 1170.0 万桶/天，与前

一周持平，较一年前增加 199.3 万桶/天。11 月 30 日美国钻机数 1076 台，周数量减少 3 台，年

上升 147 台；加拿大钻机数 199 台，周数量减少 5 台，年减少 23 台。其中美国采油钻机 887 台，

周数量增加 2 台，年上升 138 台。 

 

3. 本周最新价格及价差 

我们监测的 118 种化工产品中，本周价格涨幅前 3 名的产品分别为维生素 B1 （上涨 15.1%）、

MTBE（上涨 11.4%）、丙烯（上涨 10.0%）；跌幅前 3 名为：腈纶短纤（下跌 17.1%）、乙烯

（下跌 14.7%）、甲醛（下跌 10.1%）。 

表 1： 本周价格涨跌幅前 3 名的化工产品（元/吨） 

产品 最新价格 一周变动 一月变动 三月变动 自年初变化 

维生素 B1 535 15.1% 75.4% 40.8% -58.8% 

MTBE 5122 11.4% -0.1% -17.6% 0.4% 

丙烯 8031 10.0% -10.8% -13.3% -1.0% 

腈纶短纤 16325 -17.1% -22.0% 6.2% 16325 

乙烯 6934 -14.7% -7.4% -34.3% 6934 

甲醛 1373 -10.1% -14.0% -18.3% 1373 

资料来源：百川资讯, 东方证券研究所 

在我们监测的 62 种化工产品价差中，本周价差涨幅前 3 名的产品分别为：PTA（上涨 1194.4%）、

苯乙烯价差（上涨 722.5%）、聚乙烯价差（上涨 142.7%）；跌幅前 3 名为：顺酐法 BDO 价差（下

跌 406.48%）、R410a 价差（下跌 300.00%）、丙烯酸丁酯价差价差（下跌 88.6%）。 
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表 2：本周价差涨跌幅前 3 名的化工产品（元/吨） 

产品 最新价差 一周变动 一月变动 自年初变化 相关企业 

PTA 466 1194.4% -225.1% -48.9%  

苯乙烯 695 722.5% 102.9% -28.2%  

聚乙烯价差 2578 142.7% 8.1% -1023.6%  

顺酐法 BDO 价差 -66 -406.5% -123.7% -97.9%  

R410a 价差 500 -300.0% -200.0%  巨化股份、东岳集团 

丙烯酸丁酯价差 57 -88.6% -83.8% -400.0%  

资料来源：百川资讯，东方证券研究所 

 

4. 风险分析 

1）油价大幅波动带来的库存和成本损失：对于大多数石化企业而言，原材料和油价都有一定的联

动关系，油价大幅波动的情况下，会给企业库存和成本管理带来很大困难，影响公司业绩。 

2）化工品景气下行风险：化工品供需错配带来景气波动，若供需关系不及预期将带来化工品景气

下行风险。 

表 3：本周监测的化工产品价差及涨跌幅情况（元/吨） 

 产品 最新价差 一周变动 一月变动 自年初变化 

C1 

DMF 价差 2316  -1.37% 12.3% -4.7% 

甲酸价差 1704  5.92% 30.4% -65.2% 

甲醇价差 1093  -13.91% -37.8% -47.8% 

冰醋酸价差 2730  -4.39% -5.3% 2.2% 

醋酸乙烯(电石法)价差 2226  9.56% 27.0% 185.3% 

醋酸乙烯(乙烯法)价差 2633  30.39% 27.4% -763.3% 

DMAC 价差 1323  27.28% 203.0% 234.2% 

C2 

乙烯价差 2959  -29.16% -0.6% -49.7% 

MTO 价差 1086  -43.38% 3812.1% -51.9% 

聚乙烯价差 2578  142.68% 8.1% -1023.6% 

环氧乙烷价差 3974  30.17% -1.9% 59.2% 

油头乙二醇价差 1984  82.61% 0.0% 49.3% 

煤头乙二醇价差 2170  8.94% -13.2% -46.2% 

电石法 PVC 价差 1745  11.61% 26.2% -4.4% 

乙烯法 PVC 价差 3494  22.85% 11.9% 123.9% 

C3 
聚丙烯价差 2033  -13.64% -44.7% 46.3% 

丙烯酸价差 2828  -9.95% -22.5% 27.3% 
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丙烯酸丁酯价差 57  -88.55% -83.8% -400.0% 

油头丙烯价差 3523  48.10% 9.9% -1.0% 

MTP 价差 2183  101.44% 41.3% -1314.7% 

丙烷脱氢 3136  19.51% -11.8% 20.1% 

正丁醇价差 757  -20.20% 34.3% -27.7% 

辛醇价差 2582  -18.00% -7.4% 10.0% 

PO 价差 2869  -27.97% -22.0% -55.6% 

C4 

甲乙酮价差 2999  10.80% -18.7% -62.6% 

MTBE 价差 1292  75.36% 87.2% 186.6% 

异辛烷价差 253  -70.27% -54.8% -56.8% 

顺丁胶价差 1963  -10.29% 27.6% -4.8% 

丁二烯吨净利 5357  15.51% -101.1% -74.8% 

苯 

苯乙烯 695  722.51% 102.9% -28.2% 

己二酸 4226  0.30% -5.1% -27.5% 

己内酰胺 11899  0.14% 3.2% 13.3% 

PX 5224  -0.35% -16.3% 104.7% 

PTA 466  1194.44% -225.1% -48.9% 

苯酚价差 3030  -27.07% -47.7% -26.5% 

顺酐（苯法）价差 1969  0.96% 49.7% -34.0% 

顺酐（正丁烷）价差 3207  -0.95% 36.9% -34.9% 

苯胺价差 1220  -27.59% -53.0% -77.9% 

聚氨酯 

顺酐法 BDO 价差 -66  -406.48% -123.7% -97.9% 

电石法 BDO 价差 4405  0.83% 8.8% 11.2% 

MDI 价差 5383  -1.13% 6.5% -67.0% 

TDI 价差 13876  2.28% 30.9% -59.2% 

氨纶价差 12770  0.68% -2.5% -21.3% 

PTMEG 价差 5955  4.16% 7.54% 12.21% 

化纤 

涤纶价差 837  -30.91% -38.4% -39.6% 

棉花-涤纶 6730  1.36% 18.8% 7.9% 

粘胶价差 5396  0.82% -9.5% -9.9% 

锦纶价差 2216  -36.07% -53.0% -41.1% 

氟化工 

R22 价差 9306  0.16% -4.6% 54.1% 

R134a 价差 11964  -0.29% 3.3% 31.7% 

R32 价差 3196  -20.35% 23.8% -35.5% 

R125 价差 7700  -6.44% -7.3% -71.9% 

R410a 价差 500  -300.00% -200.0% #DIV/0! 
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 氢氟酸价差 6188  2.54% -8.3% -7.5% 

农药 

百草枯-吡啶价差 11838  0.00% -4.1% -22.5% 

毒死蜱-吡啶价差 45622  0.00% -2.1% 8.3% 

麦草畏-苯酚价差 91899  0.46% 6.4% -3.4% 

甘氨酸-氯乙酸价差 3299  -37.19% -44.2% 27.2% 

草甘膦-甘氨酸价差（方法二） 9966  13.61% 33.0% 30.7% 

草甘膦-甘氨酸价差 11932  8.99% 23.7% 18.5% 

草甘膦-IDA 价差 8611  -1.70% 7.1% 41.0% 

纯苯及下游 PC-双酚 A 价差 7750  6.16% -1.3% -60.3% 

化肥 

尿素-气流床价差 1014  -4.79% -8.9% -7.3% 

尿素-固定床价差 594  -7.91% -16.4% -9.9% 

黄磷价差 809  -28.53% -18.3% -61.0% 

三聚氰胺价差 4430  -7.40% -13.8% -36.1% 

磷酸一铵 524  -2.10% 3.3% -8.8% 

磷酸二铵 467  -0.85% 10.9% -70.6% 

 
钛白粉价差 13358  0.00% -15.86% -9.39% 

 
炭黑价差 2183  -1.43% 97.63% -21.08% 

 
联碱法 907  2.77% 8.54% 21.21% 

 
氨碱法 971  0.75% 1.83% -1.42% 

 
煤头尿素 1206  -4.06% -7.59% -6.22% 

 
有机硅(DMC) 9340  1.91% 5.0% -40.90% 

 
双氧水价差 410  -8.89% -38.8% -61.0% 

  烧碱 3580  1.02% -9.3% -14.92% 

 蛋氨酸价差 15253  13.13% 8.9% -27.9% 

资料来源：百川资讯，东方证券研究所 

表 4：本周监测的化工产品价格及涨跌幅情况（元/吨，原油为美元/桶） 

  产品 最新价格 一周变动 一月变动 三月变动 自年初变化 

资源品 

原油 61.6  4.8% -14.6% -20.2% -7.3% 

天然气 4.5  -5.2% 25.7% 54.4% 63.1% 

WTI 52.9 5.2% -14.2% -23.9% -11.3% 

天胶 10450 1.0% 0.1% -0.7% -13.2% 

棉花 15230 0.9% 1.8% -9.3% 1.3% 

无烟煤 1225 0.0% 2.2% 2.9%  

磷矿石 434 2.4% 3.6% 4.3% 9.6% 

电石 3090.2 -1.8% -4.3% -2.9% 4.6% 

原盐 286.8 0.0% 3.1% 10.3% 5.8% 

无烟煤 1225 0.0% 2.2% 2.9% 5.4% 
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动力煤（秦皇岛） 622 -2.2% -4.3% -0.8% -12.1% 

煤化工 

甲醇 2166 -5.9% -21.6% -23.1% -29.5% 

甲醛 1373 -10.1% -14.0% -10.8% -18.3% 

POM 13680 -2.8% -10.2% -15.08% -14.2% 

DMF 5175 -3.3% -6.5% -10.5% -16.0% 

DMAC 8300 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

二甲醚 4242 -0.5% -5.5% -3.3% -3.2% 

甲酸 3220 0.0% -0.6% -35.2% -54.3% 

乙烯 

石脑油 3976 0.5% -11.8% -25.4% -14.8% 

乙烯 6934 -14.7% -7.4% -36.5% -34.3% 

聚乙烯 9512 3.4% -3.6% -6.5% -7.4% 

电石法 PVC 6380 1.6% 1.5% -8.3% 1.2% 

乙烯法 PVC 6961 0.7% 0.9% -6.2% 1.4% 

乙二醇 6145 3.0% -5.1% -21.2% -19.8% 

环氧乙烷 9300 0.0% -5.1% -13.1% -12.3% 

醋酸乙烯 8200 0.0% 0.0% -1.2% 18.8% 

聚乙烯醇 13600 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

DEG 5020 -1.2% -4.7% -19.3% -27.9% 

丙烯 

丙烯 8031 10.0% -10.8% -13.3% -1.0% 

丙烷 4450 4.7% -10.1% -15.2% -11.0% 

聚丙烯 10064 4.3% -6.8% -2.2% 5.9% 

丙烯腈 11714 -1.6% -30.8% -37.4% -11.8% 

丙酮 3992 -2.8% -5.9% -32.0% -42.1% 

丙烯酸 8450 2.4% -15.1% -7.7% 7.0% 

丙烯酸丁酯 9450 -1.0% -14.1% -10.8% 2.2% 

正丁醇 6700 5.5% -7.3% -14.6% -5.0% 

辛醇 8525 -0.3% -9.8% -8.6% 2.1% 

BOPP 厚膜 11128 3.2% -7.8% -1.5% 3.2% 

环氧氯丙烷 13500 0.0% 35.7% 47.5% -20.4% 

橡胶 

液化气 4357 0.6% -11.4% -18.8% -14.0% 

甲乙酮 6833 4.9% -14.8% -11.6% -45.2% 

丁二烯 10150 8.0% -6.2% -29.8% 3.0% 

MTBE 5122 11.4% -0.1% -17.6% 0.4% 

丁烷 5550 0.0% 0.0% 2.8% 19.4% 

顺丁橡胶 12112.5 4.5% -2.0% -17.0% 1.7% 
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丁苯橡胶 12050 3.9% -2.3% -8.5% -3.8% 

SBS 12730 -1.5% -3.3% -16.0% -11.6% 

丁基橡胶 17100 -5.3% -7.1% -7.6% 3.6% 

丁腈橡胶 19163 -1.7% -17.3% -14.8% -6.5% 

乙丙橡胶 17762 0.0% -1.3% 1.5% 1.5% 

异丁烯 9200 0.0% -15.6% -10.7% -1.1% 

芳烃 

纯苯 5483 -0.3% -6.3% -24.1% -19.8% 

苯乙烯 8716 1.9% -5.4% -26.7% -14.5% 

苯酚 8725 -9.4% -27.4% -20.0% -17.8% 

己二酸 8283 0.0% -5.7% -22.7% -23.9% 

己内酰胺 17382 0.0% 0.0% 0.1% 0.3% 

苯胺 6100 -7.3% -21.8% -31.2% -47.4% 

顺酐 8000 0.0% 3.2% -9.1% -23.8% 

双酚 A 12500 -3.8% -13.8% -15.5% -7.7% 

二甲苯 5750 1.5% -18.8% -15.2% -1.5% 

对二甲苯 9200 0.0% -14.4% -0.3% 27.4% 

PBT 12050 0.4% -4.4% -8.7% -0.1% 

苯酐 7450 0.0% -4.5% -2.6% 4.9% 

GPPS 11312 -1.7% -7.5% -12.7% -6.1% 

HIPS 11587 -2.8% -7.0% -13.6% -7.0% 

PC 19000 0.0% -9.1% -27.6% -40.1% 

PA6 16375 -0.8% -10.6% -14.4% -9.4% 

PA66 36750 -2.6% -3.9% -5.8% 43.3% 

DOP 9000 1.7% -5.8% -5.3% 2.0% 

EPS 10545 -0.2% -7.8% -19.2% -9.0% 

GPPS 11312 -1.7% -7.5% -12.7% 37.0% 

邻二甲苯 7597 0.0% 0.0% 0.1% 0.6% 

化纤 

涤纶 POY 8500 0.6% -8.6% -30.6% -3.4% 

涤纶短纤 8850 1.1% -5.5% -23.6% 0.6% 

锦纶 POY 19250 -6.1% -11.5% -10.3% -7.2% 

黏胶长丝 37700 0.0% -0.4% -0.1% -0.3% 

聚酯切片 8050 4.5% -5.8% -26.1% 3.2% 

腈纶短纤 16325 -17.1% -22.0% -21.9% 6.2% 

锦纶切片 26563 -2.1% -6.1% -8.6% 21.5% 

粘胶短纤 13800 0.0% -4.8% -8.0% -3.8% 

聚氨酯 

TDI 80/20 19225 1.2% 11.4% -36.3% -51.6% 

纯 MDI 21950 -1.9% -0.2% -23.3% -27.4% 

聚合 MDI 11606 -4.1% -9.6% -34.0% -57.3% 
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BDO 散水 10650 -1.7% -4.3% -7.7% -3.5% 

PTMEG（2000 分子量） 19800 0.0% -1.0% -1.0% 0.8% 

PO 9775 -4.8% -15.3% -25.2% -27.1% 

硬泡聚醚 10488 -1.5% -3.6% -10.6% -14.6% 

氨纶 33000 0.0% -1.5% -2.9% -13.2% 

软泡聚醚 10950 -2.7% -9.5% -20.2% -22.6% 

环己酮 9633 -10.0% -17.5% -27.1% -26.4% 

DMC 19500 0.0% -2.5% -41.8% -30.4% 

化肥 

尿素 2001 -2.5% -4.7% 5.0% -0.5% 

三聚氰胺 7100 -5.0% -9.6% -16.8% -24.9% 

硝酸铵 2087 0.0% 5.1% 8.6% 13.1% 

碳铵 661 0.0% -3.4% -3.4% 3.3% 

氯化铵 733 0.7% 2.4% 17.5% 26.8% 

黄磷 15151 -2.4% -4.0% 11.2% -6.2% 

磷酸一铵 2282 -0.9% -1.1% 4.4% 0.0% 

磷酸二铵 2668 0.0% 0.4% 2.0% 5.0% 

磷酸氢钙 2030 -1.2% -3.4% 9.6% 0.3% 

三聚磷酸钠 5955 0.0% 1.7% 5.3% 1.1% 

氯化钾 2393 0.8% 0.8% 3.0% 17.8% 

硫酸钾 2975 0.0% 1.8% 2.1% 6.1% 

氯基复合肥 2235 0.0% 2.7% 4.7% 4.0% 

尿素-国际 310 0.0% -4.6% 5.1% 19.2% 

农药 
草甘膦 27296 -1.8% -3.6% 0.0% -1.9% 

百草枯 18250 0.0% -2.7% -6.4% -20.7% 

盐化工 

烧碱 1010  -3.3% -5.2% 3.3% -16.5% 

液氯 57  0.0% -62.5% 78.8% 27.5% 

硝酸 1854  -7.5% -12.5% 13.7% -5.2% 

磷酸 4681  0.0% 4.2% 9.6% -6.1% 

硫酸 400  -3.4% -7.6% 24.2% 12.4% 

盐酸 80  0.0% -10.1% 16.5% 45.6% 

固体烧碱 3982  0.9% -8.2% -0.7% -13.2% 

轻质纯碱 1607  0.0% 0.0% 0.0% 0.2% 

重质纯碱 2167  5.8% 6.7% 22.6% 4.4% 

氟化工 
R22 21500 -2.3% -2.3% 7.5% 38.7% 

R134a 33000 0.0% 1.5% 6.5% 24.5% 
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R125 28500 -1.7% -1.7% -5.0% -40.6% 

R32 21500 -4.4% -4.4% 2.4% -2.3% 

R410a 25500 0.0% 2.0% 0.0% -27.1% 

萤石 97 干粉 3825 0.0% 7.7% 43.0% 47.1% 

萤石 97 湿粉 3625 -1.4% -1.4% 49.5% 45.3% 

无水氢氟酸 14525 0.3% 0.9% 41.9% 16.9% 

二氯甲烷 3310 -3.5% -17.1% -28.9% -8.1% 

三氯甲烷 3288 -9.8% -2.3% -20.4% 51.9% 

三氯乙烯 5688 0.0% 0.0% -1.9% 27.8% 

四氯乙烯 5100 0.0% 0.0% 2.0% -13.6% 

油品裂解 

基础油 6759.07 0.0% -1.3% 0.9% -4.4% 

汽油 7488 0.2% -11.9% -14.1% 5.8% 

柴油 6656 -2.0% -13.1% -12.0% 0.6% 

煤油 5711 -8.2% -2.5% 4.3% 22.8% 

硫磺 1241 -0.6% -3.9% 1.6% -4.1% 

石油焦 1796 -1.2% -3.3% -5.1% 4.5% 

烷基化油 4610 -11.0% -15.8% -27.1% -18.4% 

溶剂油 5738 -0.9% -3.7% -0.7% 1.9% 

石蜡 7126 -0.4% -0.5% -0.4% 5.9% 

沥青 3297 -3.7% -13.8% -4.2% 26.0% 

燃料油 3926  -1.4% -12.2% -7.3% 16.0% 

裂解 C5 4323 -7.1% -20.2% -10.3% -15.7% 

裂解 C9 3821 -7.7% -21.0% -11.8% -10.3% 

C5 石油树脂 11025 0.0% -1.7% 7.3% 13.5% 

C9 石油树脂 5460 -6.7% -6.1% -5.0% -5.9% 

钛白粉 
钛矿 1350 0.0% 0.0% 8.0% -3.6% 

钛白粉 16800 0.0% -4.5% -2.9% -0.2% 

炭黑 

炭黑 7027 -2.8% -75.8% 1.0% -14.5% 

煤焦油 2675 -8.1% -31.4% -23.3% -24.0% 

蒽油 2900 -1.4% -31.9% -27.0% -4.9% 

资料来源：百川资讯，东方证券研究所 
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