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行业近一年市场表现 

 

 

市场基本状况  

上市公司数                    45 

行业总市值（亿元）      26,699.22 

流通 A 股市值（亿元）    21,652.20 

 

 核心观点 

 上周 WTI 原油以及布伦特原油价格涨幅明显，WTI 原油期货价格收于

55.59 美元/桶，周涨幅 5.44%；布伦特原油价格收于 66.25 美元/桶，周

涨幅 6.68%。上周油价受到减产行动带来的利好影响，同时中美贸易谈

判展现积极信号也令市场风险情绪得到改善，油价持续上涨。沙特 1 月

从 12 月产量水平减产 35 万桶/日至 1020 万桶/日。沙特能源部长法利赫

日内接受采访时表示，沙特预计将继续减产，3 月将进一步下降至 980

万桶/日。另外华盛顿方面已经宣布对委内瑞拉国营石油公司实施制裁，

预计直接受到影响的原油出口大约 50 万桶/日，委内瑞拉局势的不断恶

化对油价形成一定支撑。我们认为长期而言由于全球经济增速放缓，需

求面疲软态势将限制未来的油价反弹。全球贸易局势等不确定性等因素

都会使油价在未来进一步下行，但考虑到地缘政治因素和需求因素能够

一定程度上支撑油价，使得油价回落幅度不大。根据年度策略里的观点，

我们认为 2019 年油价整体维持在 50-70 美元/桶区间。 

 1 月份以来，PX 上涨叠加下游市场需求向好双重影响下，PTA 价格持

续上涨，整体维持高位震荡。然而近期 PTA 价格出现下滑，主要是市

场对于下游终端订单的增幅和持续性的担忧，终端订单预期不佳短期会

使 PTA 回调。重点化工产品价差方面，截止 2019 年 2 月 15 日，PX-

石脑油价差为 583.31 美元/吨，周跌幅 4.12%；乙烯-石脑油价差为 658.31

美元/吨，周涨幅 10.94%；PTA-二甲苯价差为 1463.88 元/吨，周跌幅

14.95%；涤纶 POY-PTA-MEG 价差为 1303.75 元/吨，周涨幅 18.73%；

丙烯-丙烷 PDH 价差为 352 美元/吨，周跌幅 13.47%；丙烯酸-丙烯价差

为 4168.44 元/吨，周涨幅 4.91%。 
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市场回顾 

 上周石油石化指数上涨 2.89%，同期上证指数上涨 2.45%，沪深 300 指

数上涨 2.81%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 0.08 个百分点。上周

石化各子板块涨幅明显，油品销售及仓储、其他石化、油田服务、石油

开采、炼油涨跌幅分别为 7.51%、5.42%、3.71%、2.35%、0.59%。 

行业动态 

 国际能源署：今年炼油业充满挑战，国际能源署(IEA)在日前发布的月

度报告中称，全球炼油产业将面临一个“充满挑战的”2019 年。报告

显示，2019 年，全球炼油产能或新增 260 万桶/日，这一产能增速是“创

纪录”的，将成为“自上世纪 70 年代以来的最大增长”；同时，成品油

的需求则将上涨 110 万桶/日，可能会提振柴油、汽油及船用燃料的库

存。IEA 分析认为，由于成品油需求增长仅为新增产能的一半，如果调

整后的原油价格能够支撑炼油利润，那么产能利用率将不会下降，这也

就应该意味着成品油库存将有所增加。IEA 表示，在国际海事组织(IMO)

明年实施降低船运燃料含硫量的规定之前，增加成品油库存可能“有

用”。（信息来源：中国能源报） 

投资建议 

 建议关注桐昆股份，公司与江苏如东洋口港经济开发区管委会签订《桐

昆集团（洋口港）石化聚酯一体化项目投资合作协议》，计划投资 160

亿元，实施建设年产 2*250 万吨 PTA、90 万吨 FDY、150 万吨 POY 项

目，待上述项目投产后，公司的持续盈利能力将得到进一步提升。公司

现有产能 570 万吨涤纶长丝，370 万吨 PTA，参股浙石化 4000 万吨炼

化一体化项目 20%股权，一期 2000 万吨将在 2019 年达产，涤纶长丝

产能将达到 660 万吨/年，作为涤纶长丝龙头，产业链一体化优势明显。 

风险提示 

 油价大幅波动的风险、产品价格大幅波动的风险、宏观经济大幅下滑的

风险 
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一、上周石化行业市场概况 

上周石油石化指数上涨 2.89%，同期上证指数上涨 2.45%，沪深 300

指数上涨 2.81%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 0.08 个百分点。 

图 1：上周市场行情回顾 图 2：上周各行业涨跌幅 

 
 

数据来源：Wind、山西证券究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

上周石化各子板块涨幅明显，油品销售及仓储、其他石化、油田

服务、石油开采、炼油涨跌幅分别为 7.51%、5.42%、3.71%、2.35%、

0.59%。 

上周石化个股涨幅前 5 名分别为：中天能源、三联虹普、桐昆股

份、高科石化、宝莫股份；跌幅前 5 名分别为：中国石化、华鼎股份、

东方盛虹、泰和新材、新凤鸣。 

图 3：上周石化各板块涨跌幅 图 4：石化行业上周涨/跌前 5 名 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 
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二、石化产品价格和价差 

图 5：原油期货价格（美元/桶） 图 6：国内汽油、柴油价格（元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 7：NYMEX 天然气（美元/百万英热） 图 8：全国 LNG 价格指数 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：百川资讯、山西证券研究所 

图 9：美国商业原油库存量（千桶） 图 10：美国石油和天然气活跃钻井总数（部） 
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数据来源：EIA、山西证券研究所 数据来源：EIA、山西证券研究所 

上周 WTI 原油以及布伦特原油价格涨幅明显，WTI 原油期货价格

收于 55.59 美元/桶，周涨幅 5.44%；布伦特原油价格收于 66.25 美元/

桶，周涨幅 6.68%；国内汽油市场价 7172 元，周跌幅 0.64%；柴油市

场价 6155 元，周涨幅 0.03%；NYMEX 天然气期货价格收于 2.63 美元

/百万英热，周跌幅 0.57%；2019 年 1 月 25 日，全国 LNG 价格指数为

4460 元/吨，周跌幅 13.98%。 

美国能源信息署(EIA)周三(2 月 13 日)公布报告显示，上周美国原

油库存意外录得增加，同时精炼油和汽油库存也全线录得增长。EIA

公布，截至 2 月 8 日当周，美国原油库存增加 363.3 万桶至 4.508 亿桶，

升至 2017 年 11 月以来新高，市场预估为增加 266.8 万桶。更多数据

显示，上周俄克拉荷马州库欣原油库存减少 101.6 万桶，创 2018 年 9

月 21 日当周(21 周)以来最大降幅。美国精炼油库存增加 118.7 万桶，

连续 3 周录得下滑后再度录得增长，市场预估为减少 114.2 万桶。美

国汽油库存增加 40.8 万桶，连续 3 周录得增长，市场预估为增加 82.6

万桶。此外，上周美国国内原油产量继续持平于 1190 万桶/日历史高

位，连续 4 周录得持平。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(2 月 15 日)公布数据显

示，截至 2 月 15 日当周，美国石油活跃钻井数增加 3 座至 857 座，连

续两周录得增长。去年同期为 798 座。更多数据显示，截至 2 月 15 日

当周美国石油和天然气活跃钻井总数增加 2 座至 1051 座。此外，贝克

休斯在报告中称，美国当周天然气活跃钻井数减少 1 座至 194 座。 

价差方面，截止 2019 年 2 月 15 日，PX-石脑油价差为 583.31 美

元/吨，周跌幅 4.12%；乙烯-石脑油价差为 658.31 美元/吨，周涨幅

10.94%；PTA-二甲苯价差为 1463.88 元/吨，周跌幅 14.95%；涤纶

POY-PTA-MEG 价差为 1303.75 元/吨，周涨幅 18.73%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 352 美元/吨，周跌幅 13.47%；丙烯酸-丙烯价差为 4168.44 元/

吨，周涨幅 4.91%。 
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图 11：PX-石脑油价差（美元/吨） 图 12：乙烯-石脑油价差（美元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 13：PTA-二甲苯价差（元/吨） 图 14：涤纶 POY-PTA-MEG 价差（元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 15：丙烯-丙烷 PDH 价差（美元/吨） 图 16：丙烯酸-丙烯价差（元/吨） 
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数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

三、行业动态 

 1 月我国原油进口 4260 万吨 天然气进口 981 万吨 

海关总署网站今日发布 2019 年 1 月国家进出口数据，其中原油进口

4260 万吨，天然气进口 981 万吨。据海关统计，2019 年 1 月份，我国

进出口总值 3959.8 亿美元，增长 4%。其中，出口 2175.7 亿美元，增

长 9.1%；进口 1784.1 亿美元，下降 1.5%；贸易顺差 391.6 亿美元，扩

大 1.1 倍。（信息来源：海关总署网站） 

 山西推动工业结构性反转 2018 年非煤工业增长 8.2% 

山西省工业和信息化工作会议 13 日在太原召开。山西省工信厅党组副

书记、副厅长张岐云介绍，2018 年，该省非煤工业增长 8.2%，制造业

增长 9.2%；按可比口径，非煤工业、制造业占工业比重较 2017 年分

别提升 3 个、2.1 个百分点，工业结构性反转迈出坚实步伐。张岐云介

绍，山西 2018 年分行业、分类别、分层级推进 1000 个项目建设，太

钢高性能碳纤维、晋能高效异质结组件等一批新兴产业项目建成投产

或部分投产，全省工业战略性新兴产业增长 14%。（信息来源：中国新

闻网） 

 油价调价窗口今日再度开启 或迎 2019 年首次搁浅 

春节过后，新一轮成品油调价窗口将于 2 月 14 日 24 时再度开启。据

多家机构测算，国内成品油调价对应幅度小于 50 元/吨，或将迎来 2019

年首次搁浅。今年以来，国内成品油调价共进行了两次，均为上调，

汽油总计上调 350 元/吨，柴油总计上调 335 元/吨。据卓创资讯测算，

截至 2 月 12 日，原油综合变化率为 1.45%，对应汽柴油上调 28 元/吨。

隆众资讯测算的原油综合变化率为 1.01%，预计对应上调幅度 40 元/

吨。（信息来源：中国新闻网） 

 107 家新能源公司发布年报预告 近六成公司预喜 

截至 2019 年 2 月 11 日，按照东方财富 Choice 数据显示，154 家新能

源公司中已有 107 家发布了 2018 年的业绩预告，从预告类型来看，预
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计业绩增长的有 27 家，续盈的有两家，11 家扭亏，18 家略增，两家

减亏，以此计算的话，有近六成的新能源公司年报预喜。但从细分领

域来看，新能源发电领域，有 3 家公司预告了年度业绩，一家亏损，

两家业绩出现下滑，光伏方面，有 13 家公司发布了年报预告，有 4 家

公司预计亏损，8 家公司业绩预计下滑，风能方面，5 家公司中有一家

公司出现亏损，两家公司预计净利润出现下滑，以此来看，光伏方面，

去年上市公司的经营情况并不理想。（信息来源：证券日报） 

 欧佩克下调 2019 年全球石油需求预测 

据巴库 2 月 12 日 REPORT.AZ 网援引卡塔尔报告消息，欧佩克将 2019

年全球石油需求增长预测下调 5 万桶/天，至 124 万桶/天。主要是由美

洲、欧洲和中东经济增长预期放缓所致。根据该报告，欧佩克国家 1

月份的石油产量减少了 7.97 万桶/天，至 3080 万桶/天，主要原因是沙

特阿拉伯和阿拉伯联合酋长国减产。因此，根据欧佩克的二级消息来

源，1 月份沙特的石油产量下降了 35 万桶/天，至 1020 万桶。阿联酋

的石油日均产量减少 14.6 万桶，至 310 万桶/天。科威特缩减 9 万桶/

天，至 270 万桶/天。（信息来源：中国商务部网） 

 国际能源署：今年炼油业充满挑战 

国际能源署(IEA)在日前发布的月度报告中称，全球炼油产业将面临一

个“充满挑战的”2019 年。报告显示，2019 年，全球炼油产能或新增

260 万桶/日，这一产能增速是“创纪录”的，将成为“自上世纪 70 年

代以来的最大增长”；同时，成品油的需求则将上涨 110 万桶/日，可

能会提振柴油、汽油及船用燃料的库存。IEA 分析认为，由于成品油

需求增长仅为新增产能的一半，如果调整后的原油价格能够支撑炼油

利润，那么产能利用率将不会下降，这也就应该意味着成品油库存将

有所增加。IEA 表示，在国际海事组织(IMO)明年实施降低船运燃料含

硫量的规定之前，增加成品油库存可能“有用”。（信息来源：中国能

源报）  

 欧佩克在全球石油市场所占份额继续下降 

据道琼斯 2 月 12 日消息,美银美林分析师称,欧佩克在全球石油市场所
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占的份额继续下降,因该组织的石油产量陷入停滞,而美国生产商石油

产量逐步增加。以沙特为首的欧佩克成员国拥有全球石油储量中的大

部分,但近年来其产量一直停滞不前,与此同时资金纷纷涌向美国的页

岩油开采商。其结果是,欧佩克在全球石油供应总量中的占比已下降。

美银美林在给客户的报告中表示,受减产、制裁、投资不足等因素影响,

预计 2019 至 2024 年期间还将保持这种势头。（信息来源：中国石化新

闻网） 

 国际能源署发布《世界能源展望 2018》 

1 月 23 日，IEA(国际能源署)与电力规划设计总院在北京举办《世界能

源展望 2018》(以下简称《展望》)中国发布会。《展望》基于全球能源

市场和技术发展最新数据与能源行业根本发展问题的分析，对全球目

前到 2040 年的能源发展前景进行了展望，重点分析了电气化水平的进

一步提升带来的机遇和挑战，拟定了不同电力发展场景下能源系统转

型的路线图。（信息来源：电力网） 

四、上市公司重要公告 

表 2 一周上市公司重要公告 

代码 简称 公告日期 公告标题 主要内容 

002648.SZ 卫星石化 2019-02-13 
《关于公司 PDH 二期

项目顺利投产的公告》 

浙江卫星石化股份有限公司（以下简称“公司”）

全资子公司浙江卫星能源有限公司（以下简称“卫

星能源”）年产 45 万吨丙烷脱氢制丙烯二期项目（以

下简称“PDH 二期”）于 2018 年 12 月 29 日完成

试生产备案，详见公司公告（编号：2019-001）。 

公司管理层及 PDH 二期全体员工发挥卫星奋斗精

神，以安全稳步开车为首要任务，在春节期间精心

调试、加班加点，实现 PDH 二期装置顺利开车，并

产出合格产品。截止本公告披露日，PDH 二期装置

运行稳定，产能基本达到满负荷。 

601233.SH 桐昆股份 2019-02-14 

《关于与江苏如东洋

口港经济开发区管委

会签订《桐昆集团（洋

口港）石化聚酯一体化

项目投资合作协议》》 

本公司与江苏如东洋口港经济开发区管委会签订

《桐昆集团（洋口港）石化聚酯一体化项目投资合

作协议》（以下简称“本协议”）。本项目拟新征主厂

区规划用地约 2330 亩（以红线图为准），配套热电

联产用地、物流码头用地、内河港物流用地等，总

计建设用地约 2610 亩，形成年产 2*250 万吨 PTA、

90 万吨 FDY、150 万吨 POY 的生产能力。投资金
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额：约 160 亿元（含税）。 

000301.SZ 东方盛虹 2019-02-15 

《关于转让房地产公

司股权和债权暨关联

交易的补充公告》 

江苏东方盛虹股份有限公司（以下简称“公司”、“上

市公司”）分别于 2019 年 1 月 7 日、1 月 24 日在《证

券时报》、《中国证券报》及巨潮资讯网上披露了《关

于挂牌转让子公司股权和债权的公告》（公告编号：

2019-005）、《关于挂牌转让子公司股权和债权的进

展公告》（公告编号：2019-011）。公司通过苏州产

权交易中心公开挂牌，一同转让持有的苏州丝绸置

业有限公司（以下简称“丝绸置业”）100%股权及

债权、吴江丝绸房地产有限公司（以下简称“丝绸

房产”）90%股权及债权。至有效公告期结束，征集

到一家意向受让方，即吴江嘉誉实业发展有限公司

（以下简称“吴江嘉誉”），成交价格为 68,311.19 万

元。 

002221.SZ 东华能源 2019-02-16 

《关于公司控股股东

的全资子公司增持公

司股份计划进展暨完

成公告》 

2018 年 8 月 22 日，东华能源股份有限公司（以下

简称“公司”）发布了《关于公司控股股东的全资子

公司计划增持公司股份的公告》（内容详见公告号：

2018-103），今日接到控股股东东华石油（长江）有

限公司（以下简称“东华石油”）的通知：东华石油

的全资子公司南京百地年实业有限公司已完成本次

增持计划,现将有关情况公告如下：本次增持对象为

公司控股股东东华石油的全资子公司南京百地年实

业有限公司（以下简称“南京百地年”，东华石油与

南京百地年为一致行动人）。本次增持计划公告前，

东华石油持有公司股份 325,360,000 股，占公司总

股本的 19.72%。南京百地年持有公司股份 318,000

股，占公司总股本的 0.02%。 

数据来源：山西证券研究所、公司公告 

五、投资建议 

建议关注桐昆股份，公司与江苏如东洋口港经济开发区管委会签订《桐

昆集团（洋口港）石化聚酯一体化项目投资合作协议》，计划投资 160

亿元，实施建设年产 2*250 万吨 PTA、90 万吨 FDY、150 万吨 POY

项目，待上述项目投产后，公司的持续盈利能力将得到进一步提升。

公司现有产能 570 万吨涤纶长丝，370 万吨 PTA，参股浙石化 4000 万

吨炼化一体化项目 20%股权，一期 2000 万吨将在 2019 年达产，涤纶

长丝产能将达到 660 万吨/年，作为涤纶长丝龙头，产业链一体化优势

明显。 
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六、风险提示 

油价大幅波动的风险、产品价格大幅波动的风险、宏观经济大幅下滑

的风险 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为

可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因

使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发

布本报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或

其关联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可

能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客

观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留

一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件

或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随

时追究其法律责任的权利。 

 


