
 

 

本公司或其关联机构在法律许可情况下可能持有或交易本报告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。本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可索取有关披露资料 sxzqyjfzb@i618.com.cn。客户应全面理解本报告结尾处的"免责声明"。 

  

 

石油化工 

报告原因：定期报告 

 

行业周报 （20190311-20190317）     维持评级 

OPEC 下调年内全球市场对原油需求                    中性 

2019 年 3 月 17 日   行业研究/定期报告 

 

石化行业近一年市场表现 

 核心观点  

 上周 WTI 原油以及布伦特原油价格实现上涨，WTI 原油期货价格收于

58.52 美元/桶，周涨幅 4.37%；布伦特原油价格收于 67.16 美元/桶，周

涨幅 2.16%。沙特提议将减产协议延长到 2019 年底，加之委内瑞拉局

势动荡引发供应趋紧的担忧，以及近期美国原油库存回升使油价承压

使得油价小幅上涨。国际能源署(IEA) 3 月 15 日发布月报指出，如果

委内瑞拉局势继续恶化，将会给原油市场带来重大“挑战”。OPEC 于

3 月 14 日发布月报称，下调年内全球市场对该组织原油需求，预计会

将减产行动延长至 6 月底之后，从而解决任何新的供应过剩问题。同

时指出，2019 年全球市场对该组织原油需求平均为 3046 万桶/日，较

上月预期减少了13万桶/日，OPEC超额减产也为原油提供了上涨动力。

上周公布的美国原油库存数据录得下降，且美国石油活跃钻井数连降

四周，市场基本面利好油价。以欧佩克为首的主要产油国将于 4 月 17

日至 18 日在维也纳召开会议，审议是否将减产协议延期到今年下半

年。过去两个月，欧佩克产量急剧下降，产油国减产行动进一步加强，

是油价保持稳定的重要因素。关注此次会议对油价带来的利好提振。 

 从 PX-PTA-聚酯产业链来看，上游 PX 价格坚挺，二季度 PX 检修较多，

国内 PTA 开工较高，对 PX 需求稳定，油价高位震荡使 PX 窄幅上涨，

对 PTA 成本支撑增强，下游聚酯开工负荷维持高位，PTA 需求大幅提

升有限，产销预计维持稳定，后续重点关注 PTA 装置检修以及下游订

单情况。国内丙烯价格持续下跌，下游企业逢低补货，市场成交放量，

丙烯价格止跌反弹。随着炼厂检修季的来临，国内丙烯生产企业开工

率高，丙烯市场供应压力依然较大，而丙烯需求跟进乏力，重点关注

下游聚丙烯装置、丁辛醇装置检修及聚丙烯市场需求面情况。价差方
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面 PX-石脑油价差为 546.70 美元/吨，周跌幅 4.90%；乙烯-石脑油价

差为 500.37 美元/吨，周涨幅 1.90%；PTA-二甲苯价差为 1605.68 元/

吨，周跌幅 4.68%；涤纶 POY-PTA-MEG 价差为 1435.8 元/吨，周涨幅

6.81%；丙烯-丙烷 PDH 价差为 265.8 美元/吨，周涨幅 1.92%；丙烯酸

-丙烯价差为 4087.44 元/吨，周跌幅 0.58%。 

市场回顾 

 上周石油石化指数上涨 2.44%，同期上证指数上涨 1.75%，沪深 300

指数上涨 2.39%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 0.05 个百分点。上

周石化各子板块普涨。油品销售及仓储、其他石化、油田服务、炼油、

石油开采涨跌幅分别为 7.81%、3.84%、3.02%、1.75%、1.02%。 

行业动态 

 跨国油企竞相布局天然气项目：壳牌公司近日发布的研报认为，全球

对 LNG 的需求将在 2019 年增长 11%，主要是中国和印度的消费将推

动产业的扩张。在需求增加的助推下，2019 年将成为全球液化天然气

项目创纪录的一年。目前，全球最大的几家石油公司已在天然气、LNG

领域大举投资，抢夺资源。（信息来源：中国化工报） 

投资建议 

 建议关注卫星石化，PDH 为公司盈利的主要方式，年产 45 万吨 PDH

二期项目于 2018 年 12 月 29 日完成试生产备案，预计 2019 年将贡献

全年业绩。大炼化标的：桐昆股份。 

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 2.44%，同期上证指数上涨 1.75%，沪深

300 指数上涨 2.39%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 0.05 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 

上周石化各子板块普涨。油品销售及仓储、其他石化、油田服务、

炼油、石油开采涨跌幅分别为 7.81%、3.84%、3.02%、1.75%、1.02%。 

上周石化个股涨幅前 5 名分别为：华鼎股份、国际实业、海越能

源、中油工程、茂化实华；跌幅前 5 名分别为：新潮能源、广聚能源、

新凤鸣、齐翔腾达、桐昆股份。 

 

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实现上涨，WTI 原油期货价格

收于 58.52 美元/桶，周涨幅 4.37%；布伦特原油价格收于 67.16 美元/

桶，周涨幅 2.16%；国内汽油市场价 7214 元，周跌幅 0.77%；柴油市

场价 6409 元，周跌幅 0.22%；NYMEX 天然气期货价格收于 2.79 美元

/百万英热，周跌幅 2.45%；2019 年 3 月 15 日，全国 LNG 价格指数为

4137 元/吨。 

美国能源信息署(EIA)周三(3 月 13 日)公布报告显示，上周美国原

油库存意外大降，汽油库存减幅也超过预期，同时原油产量开始回落。

EIA 公布，截至 3 月 8 日当周，美国原油库存减少 386.2 万桶至 4.491

亿桶，市场预估为增加 265.5 万桶。更多数据显示，上周俄克拉荷马

州库欣原油库存减少 67.2 万桶，连续 3 周录得增长后再度录得下滑。

美国精炼油库存增加 38.3 万桶，连续 3 周录得下滑后再度录得增长，

市场预估减少 185.8 万桶。美国汽油库存减少 462.4 万桶，连续 4 周录

得下滑，且创 2018 年 10 月 26 日当周以来最大降幅，市场预估为减少

253.2 万桶。上周美国原油进口减少 25.5 万桶/日至 674.6 万桶/日；上

周美国原油出口减少 25.7万桶/日至 254.6万桶/日，连续 3周录得下滑。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(3 月 15 日)公布数据显

示，截至 3 月 15 日当周，美国石油活跃钻井数减少 1 座至 833 座，连

续第四周下降，为 2016 年 5 月来首次，当时曾连续八周下降。目前美

国石油活跃钻井数已经触及 2018 年 4 月来最低，去年同期为 800 座。

3 月 15 日当周美国石油和天然气活跃钻井总数减少 1 座至 1026 座。

贝克休斯在报告中称，美国当周天然气活跃钻井数持平于 193 座。 

价差方面，截止 2019 年 3 月 15 日，PX-石脑油价差为 546.70 美

元/吨，周跌幅 4.90%；乙烯-石脑油价差为 500.37 美元/吨，周涨幅

1.90%；PTA-二甲苯价差为 1605.68 元 /吨，周跌幅 4.68%；涤纶

POY-PTA-MEG 价差为 1435.8 元/吨，周涨幅 6.81%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 265.8 美元/吨，周涨幅 1.92%；丙烯酸-丙烯价差为 4087.44 元/

吨，周跌幅 0.58%。 
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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） 

  

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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三、行业动态 

 石化行业有望受益于长三角区域一体化国家战略 

从全国两会获悉,国家发改委正在牵头编制长三角区域一体化发展规

划纲要,已进入征求国家有关部委和三省一市意见环节；上海市正会同

苏浙两省抓紧研究制定长三角一体化发展示范区建设方案。石化界代

表委员认为,长三角一体化发展上升为国家战略后,石油和化工业必将

扮演更加重要的角色。石化界代表委员表示,长三角区域是我国化工园

区集中度很高的地区,沪苏浙皖三省一市的化工园区达 100 多家,数量

占到全国化工园区总数的 1/6 以上。2018 年度“中国化工园区 30 强”

榜单中有近半数的化工园区位于这一地区。作为我国经济最具活力、

开放程度最高、创新能力最强的区域之一,沪苏浙皖制造业也具有一定

的基础。无论从数量上,还是从发展质量上,长三角地区的石化产业都是

毋庸置疑的行业标杆。（信息来源：中国化工报） 

 “十三五”油气资源评价首用生态指标 

今年底“十三五”油气资源潜力评价工作结束时,我国将诞生首个生态

约束性油气资源指标——“红线内”资源量,即生态保护红线范围内的

油气资源量。这是自然资源部油气资源战略研究中心近日召开的 2019

年工作会议上透露的消息。据了解,“十三五”全国油气资源评价将于

今年全面完成各项工作任务。与以往相比,这一轮评价工作重点开展了

油气资源的经济评价和生态评价,在提交常规与非常规油气地质资源

总量、可采资源总量、经济可采量、分类分级资源评价结果的同时,深

入贯彻生态文明建设理念,首次提交我国油气资源的“红线内”资源量。

（信息来源：中国化工报） 

 中石化炼化去年毛利增长 29% 

近日中石化炼化工程股份有限公司(简称中石化炼化)发布 2018 年业绩

报告。报告显示,公司实现营业收入 470.19 亿元,同比增长 29.9%;毛利

润为 51.95 亿元,同比增长 29%。中石化炼化表示,报告期内,公司收入有

所增长主要是由于中安联合煤化一体化、科威特炼油等大型总承包项

目进入执行高峰期,中科项目启动,收入同比增加。(信息来源：中国化
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工报） 

 我国成品油质量升级速度和力度前所未有 

全国两会期间,国家能源局局长章建华接受采访时介绍,我国成品油质

量升级步伐不断加快,速度和力度前所未有,我们用 5 年的时间走完了

发达国家 30 多年的成品油质量升级路程。现在,市场上成品油供应充

足,市场运行平稳,油品供给质量总体水平明显提升,污染物排放明显减

少。下一步,国家能源局将加强对成品油行业的立法和监督管理,进一步

提升炼油行业能效水平,建立完善炼油行业准入和退出机制,在摸清落

后炼油产能底数的前提条件下,研究制定淘汰落后炼油产能的政策。

（信息来源：中国石化报） 

 大型石油公司将继续增加页岩气投资 

据离岸工程 3 月 13 日消息称，能源研究和商业智能公司 Rystad 能源

公司表示，石油巨头正准备投资页岩气，等待可再生技术变得经济，

从而为能源转型做好准备。最近对 2019 年资本预算的审查显示，从

2018 年到 2019 年，石油巨头是唯一增加页岩气支出的群体。雪佛龙

和埃克森美孚等大公司最近宣布，计划大幅提高多产页岩盆地的产量，

比如横跨德克萨斯州和新墨西哥州的二叠纪盆地。（信息来源：中国石

化新闻网） 

 跨国油企竞相布局天然气项目 

壳牌公司近日发布的研报认为，全球对 LNG 的需求将在 2019 年增长

11%，主要是中国和印度的消费将推动产业的扩张。在需求增加的助

推下，2019 年将成为全球液化天然气项目创纪录的一年。目前，全球

最大的几家石油公司已在天然气、LNG 领域大举投资，抢夺资源。3

月 7 日，沙特阿拉伯能源、工业和矿产资源大臣法利赫宣布在红海发

现大量天然气储量。这对于沙特阿美公司来说是一个好消息。该公司

当前正在不遗余力地开发天然气市场。沙特阿美首席执行官阿明·纳

赛尔(Amin Nasser)表示，天然气是未来主要的能源市场，阿美希望成

为最大的参与者之一。沙特阿美正寻求收购美国的天然气资产，并在

美国投资数十亿美元加强天然气业务，以成为全球主要天然气生产商。
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（信息来源：中国化工报）  

 阿布扎比国油扩大石化下游投资 

规模达 1 万亿美元的挪威主权财富基金将出售大量石油和天然气公

司，但不会放弃英国石油(BP)和埃克森美孚(ExxonMobil)等头部能源巨

头。该基金正准备进行规模最大的化石燃料资产剥离之一。挪威石油

基金是全球最大的主权投资者。根据奥斯陆中右翼政府的提议，该基

金将处置约 75 亿美元的油气公司。此举旨在降低西欧最大石油生产国

挪威对石油行业的依赖。该行业正面临越来越多的长期前景问题。许

多专家预测，全球石油需求将在本世纪 30 年代达到峰值，而气候目标

正在加快减少对化石燃料的依赖。（信息来源：金融界） 

 沙特提议将现有石油减产协议延至年底 

近来，呼吁将欧佩克及盟国现有石油减产计划延长至今年年底的声音

越来越强。负责监督产油国减产表现的欧佩克及盟国联合部长级减产

监督委员会计划于 3 月下旬在阿塞拜疆进行会面。同时，以欧佩克为

首的主要产油国将于 4 月 17 日至 18 日在维也纳举行会议，审议目前

的减产计划。目前市场普遍认为，欧佩克和非欧佩克国家的联合减产

措施将持续到 2019 年底，但受困于全球经济环境恶化将导致石油需求

削减等因素，未来油价不会有较明显的上涨。（信息来源：经济参考报） 

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 

600777.SH 新潮能源 2019-03-12 

《关于无法按期归还

6.5 亿元募集资金的公

告》 

018 年 3 月 9 日，山东新潮能源股份有限公司召开

的第十届董事会第十九次会议和第九届监事会第十

次会议分别审议通过了《关于使用募集资金临时补

充流动资金的议案》，同意公司在不影响募集资金

投资项目正常进行的前提下，使用 6.50 亿元人民币

募集资金临时补充流动资金，使用期限自 2018 年 3

月 9 日起不超过 12 个月。鉴于公司目前境内资金不

足以归还募集资金，且目前公司境内融资困难；同

时公司境内募集资金银行账户被司法冻结，存在归

还后的募集资金被冻结或划转的风险；而公司境外

资金归还募集资金监管账户存在合规性障碍等原

因，截至 2019 年 3 月 9 日，公司暂时无法将上述用
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于暂时补充流动资金的 6.50亿元人民币募集资金全

部归还至公司募集资金银行专户。公司现任董事会

和管理层一直在积极地探讨解决上述募集资金问题

的方法，公司拟通过包括但不限于新增银行授信、

盘活境内存量资产；积极推动历史遗留问题和诉讼

案件妥善解决等方式，尽快归还暂时补充流动资金

的募集资金。 

000968.SZ 蓝焰控股 2019-03-13 

《关于全资子公司再

次被认定为高新技术

企业的公告》 

山西蓝焰控股股份有限公司全资子公司山西蓝焰煤

层气集团有限责任公司（以下简称“蓝焰煤层气”）

于近日收到《山西省科学技术厅 山西省财政厅 国

家税务总局山西省税务局关于公布山西省 2018 年

高新技术企业认定结果的通知》（晋科高发〔2019〕

19 号），蓝焰煤层气被认定为高新技术企业，证书

编号 GR201814000071，发证时间为 2018 年 11 月

21 日，有效期为三年。本次高新技术企业的认定，

系原证书有效期届满后进行的重新认定。根据国家

对高新技术企业的相关税收优惠政策,蓝焰煤层气

自获得高新技术企业认定后连续三年内可享受国家

关于高新技术企业的相关优惠政策，按 15%的税率

缴纳企业所得税。蓝焰煤层气 2018 年度已按 15%

的税率预缴企业所得税，本次高新技术企业的认定

不影响公司 2018 年度相关财务数据。 

601233.SH 桐昆股份 2019-03-14 
《2018 年年度报告摘

要》 

截止到 2018 年底，公司总资产 346.61 亿元，同比

增长 30.51%；归属于上市公司股东的净资产 160.71

亿元，同比增加 20.11%。公司实现营业收入 416.01

亿元，同比 2017 年上升 26.78 %，实现利润总额

278,772.04 万元，同比 2017 年上升 23.63%；实现

归属于母公司股东的净利润 212,025.46 万元，同比

2017 年上升 20.42 %，实现基本每股收益 1.16 元，

与 2017 年相比上升 13.73%。截至报告期末，公司

聚酯聚合产能约为 520万吨，涤纶长丝产能约为 570

万吨，连续十多年在国内市场实现产量及销量第一，

涤纶长丝的国内市场占有率超过 16%，全球占比接

近 11%。公司参股的浙石化项目顺利推进，预计

2019 年浙石化一期项目将建成投产，项目投产后公

司将实现产业链一体化格局，进一步增强企业的综

合实力，实现企业打造全产业链的远景目标。 

600871.SH *ST 油服 2019-03-15 《新签海外合同公告》 

中石化石油工程技术服务股份有限公司(“本公司”)

一直以来都在坚定不移地实施国际化战略，积极开

拓国际市场。近日，本公司的全资子公司中国石化

集团国际石油工程有限公司与沙特阿美石油公司

(Saudi Aramco)签订了 4 台钻机合同，合同额约为

3.4 亿美元，其中 3 台钻机合同期为 5 年，1 台钻机

合同期为 10 年。本次签订的 4 台钻机中，有 2 台是
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气井钻机，是本公司首次进入沙特气井钻机市场，

为未来在沙特市场高端业务发展打下坚实基础。1

台钻机成功续签 10 年，也表明了沙特阿美石油公司

对本公司服务质量和技术充分肯定。上述合同的签

订进一步巩固了本公司作为沙特阿美石油公司

(Saudi Aramco)最大的陆上钻井承包商的地位。上述

合同额约折合人民币 22.78 亿元（根据中国人民银

行公布的 2019 年 3 月 14 日汇率中间价 1 美元=人

民币 6.7009 元计算），约占本公司中国会计准则下

2017 年营业收入的 4.7%。 

数据来源：山西证券研究所、公司公告 

五、投资建议 

建议关注卫星石化，PDH 为公司盈利的主要方式，年产 45 万吨

PDH 二期项目于 2018 年 12 月 29 日完成试生产备案，预计 2019 年将

贡献全年业绩。大炼化标的：桐昆股份。 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报

告 

 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            13  

 

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 
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