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石化行业近一年市场表现 

 核心观点  

 上周 WTI 原油实现小幅上涨，布伦特原油价格实现小幅回落。WTI

原油期货价格收于 59.04 美元/桶，周涨幅 0.89%；布伦特原油价格收

于 67.03 美元/桶，周跌幅 0.19%。美油小幅上涨是由于石油钻井数持

续下降为油价提供支撑，截至 3 月 22 日当周，美国石油活跃钻井数减

少 9 座至 824 座，连续第五周下降且触及近一年最低水平。目前美国

石油活跃钻井数已经触及 2018 年 4 月来最低。美国石油活跃钻井数大

幅下降为油价带来支撑，部分缓解了市场对美国原油产量持续攀升的

担忧。然而上周市场加剧对于全球经济增长放缓的担忧，使得油价有

所回落。周五欧盟公布的数据显示，欧元区 3 月制造业 PMI 初值降至

47.6，差于预期的 49.5，前值为 49.3。而欧元区 3 月综合 PMI 初值也

从二月份的 51.9 降至 3 月份的 51.3，不及预期的 52。欧洲央行行长德

拉吉上周五表示，受全球贸易变化影响，欧洲经济出现放缓，但衰退

风险较低。经济的放缓，原油需求表现必然会受到拖累。整体来看油

价仍连续三周录得增长，沙特等 OPEC 成员国表态减产行动将会延长

至今年年底，为未来油价提供有效支撑。 

 油价呈现高位震荡，亚洲 PX 价格小幅下调。恒力石化（大连）炼化

有限公司投资建设的 2000 万吨/年炼化一体化项目全流程打通，对于

成本端 PX 价格有一定影响，恒力石化 PTA 装置计划月底检修，市场

供应预计收紧，下游聚酯开工负荷维持高位，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
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面情况。价差方面，截止 2019 年 3 月 22 日，PX-石脑油价差为 477.81

美元/吨，周跌幅 12.60%；乙烯-石脑油价差为 526.14 美元/吨，周涨幅

5.15%；PTA-二甲苯价差为 1823.68 元/吨，周涨幅 13.58%；涤纶

POY-PTA-MEG 价差为 1732.9 元/吨，周涨幅 20.69%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 264 美元/吨，周跌幅 0.68%；丙烯酸-丙烯价差为 3487.44 元/

吨，周跌幅 14.68%。 

市场回顾 

 上周石油石化指数上涨 3.51%，同期上证指数上涨 2.73%，沪深 300

指数上涨 2.37%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 1.14 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、石油

开采、炼油涨跌幅分别为 9.71%、6.87%、6.83%、1.43%、0.92%。 

行业动态 

 三大油企重大改革敲定 未来油气市场竞争将更加充分： 19 日,中央全

面深化改革委员会第七次会议正式审议通过了《石油天然气管网运营

机制改革实施意见》,将组建石油天然气管网公司。会议强调,推动石油

天然气管网运营机制改革,要坚持深化市场化改革、扩大高水平开放。

这次会议提出将组建国有资本控股、投资主体多元化的石油天然气管

网公司,推动形成上游油气资源多主体、多渠道供应、中间统一管网高

效集输及下游销售市场充分竞争的油气市场体系。（信息来源：央视财

经） 

投资建议 

 建议关注炼化一体化标的：恒力股份，2000 万吨/年炼化一体化项目生

产运行稳定，公司率先在行业内打造并实现从“原油—PX—PTA—聚

酯”的全产业链发展模式，进一步强化公司上游产能基础与发展领先

优势，有利于优化、提升上市公司的经营业务结构与一体协同运营，

同时也有利于增强上市公司的持续盈利能力与经营抗风险水平。以及

中国石化、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 3.51%，同期上证指数上涨 2.73%，沪深

300 指数上涨 2.37%，石油石化板块跑赢沪深 300 指数 1.14 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、

石油开采、炼油涨跌幅分别为 9.71%、6.87%、6.83%、1.43%、0.92%。 

上周石化个股涨幅前 5 名分别为：国际实业、桐昆股份、恒力股

份、*ST 油服、康普顿；跌幅前 5 名分别为：华鼎股份、中天能源、

高科石化、中曼石油、三联虹普。 

 

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 原油实现小幅上涨，布伦特原油价格实现小幅回落。

WTI 原油期货价格收于 59.04 美元/桶，周涨幅 0.89%；布伦特原油价

格收于 67.03 美元/桶，周跌幅 0.19%；国内汽油市场价 7164 元，周跌

幅 0.69%；柴油市场价 6398 元，周跌幅 0.17%；NYMEX 天然气期货

价格收于 2.75 美元/百万英热，周跌幅 1.43%；2019 年 3 月 22 日，全

国 LNG 价格指数为 4027 元/吨。 

美国能源信息署(EIA)周三(3 月 20 日)公布报告显示，上周美国原

油库存创 2018 年 7 月来最大单周降幅，同时汽油、精炼油以及库欣库

存也全线下降。截至 3 月 15 日当周，美国原油库存减少 958.9 万桶至

4.395 亿桶，创 2018 年 7 月 13 日当周(36 周)以来最大单周降幅，市场

预估为增加 30.9 万桶。更多数据显示，上周俄克拉荷马州库欣原油库

存减少 46.8 万桶，连续两周录得下滑。美国汽油库存减少 458.7 万桶，

连续 5 周录得下滑，市场预估为减少 241.4 万桶。上周美国原油进口

增加 18.6 万桶/日至 693.2 万桶/日；上周美国原油出口增加 84.6 万桶/

日至 339.2 万桶/日，连续 3 周录得下滑后再度录得增长。此外，上周

美国国内原油产量增加 10 万桶至 1210 万桶/日，重回纪录高位。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(3 月 22 日)公布数据显

示，截至 3 月 22 日当周，美国石油活跃钻井数减少 9 座至 824 座，连

续第五周下降且触及近一年最低水平。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 804 座。更多数据显示，截至 3

月 22 日当周美国石油和天然气活跃钻井总数减少 10 座至 1016 座。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 192 座。 

价差方面，截止 2019 年 3 月 22 日，PX-石脑油价差为 477.81 美

元/吨，周跌幅 12.60%；乙烯-石脑油价差为 526.14 美元/吨，周涨幅

5.15%；PTA-二甲苯价差为 1823.68 元/吨，周涨幅 13.58%；涤纶

POY-PTA-MEG 价差为 1732.9 元/吨，周涨幅 20.69%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 264 美元/吨，周跌幅 0.68%；丙烯酸-丙烯价差为 3487.44 元/

吨，周跌幅 14.68%。 
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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 

 “三桶油”哪家强？中石化连续三年领跑 

3 月 24 日，中国石油化工股份有限公司(600028.SH，下称中国石化)

发布 2018 年年度报告，至此“三桶油”年报均已披露。去年，中石化

实现营收 2.89 万亿元，同比增长 22.5%；净利润 630.89 亿元，同比增

长 23.4%；基本每股收益 0.521 元。拟派发末期股利每股 0.26 元(含税)。

另据中石油 3 月 21 日发布的年报，其去年净利润为 525.91 亿元，同

比增长 130.7%；同日发布年报的中海油全年净利润增加至人民币 527

亿元，同比上升 113.5%。（信息来源：第一财经） 

 商务部：3 月 11 日至 17 日成品油价格保持平稳 

上周(3 月 11 日至 17 日)成品油价格与前一周基本持平，其中 0 号柴油

价格上涨 0.2%，92 号、95 号汽油价格分别下降 0.2%和 0.1%。近期国

际油价震荡上涨，预计后期国内成品油价格将小幅上涨。据媒体报道，

美国 3 月 15 日当周 EIA 原油库存下降 958.9 万桶，创 2018 年 7 月份

以来最大单周降幅预期增加 175 万桶，前值减少 386.2 万桶。WTI 原

油期货涨至 60 美元/桶整数位心理关口上方，为 2018 年 11 月 12 日以

来首次，日内当前涨幅超过 1.2%。布伦特原油期货上涨 0.9%，也刷新

2018 年 11 月 16 日以来高位至 68.34 美元/桶。（信息来源：中国煤炭

资源网） 

 审批变备案 煤层气对外合作开发再迎政策呵护 

近日，国务院发布了关于取消和下放一批行政许可事项的决定，其中，

国家发改委取消一项行政许可事项，即“石油天然气(含煤层气)对外合

作项目总体开发方案审批，改为备案。3 月 18 日，国家发改委、国家

能源局相关负责人表示，油气对外合作项目总体开发方案由审批改备

案后，项目备案时间和审批相比将有较大幅度缩短，将进一步调动油

气企业积极性，有利于进一步方便中外油气企业开展合作，有利于进

一步扩大开放、积极利用外资。(信息来源：证券时报） 

 三大油企重大改革敲定 未来油气市场竞争将更加充分 

19 日,中央全面深化改革委员会第七次会议正式审议通过了《石油天然
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气管网运营机制改革实施意见》,将组建石油天然气管网公司。会议强

调,推动石油天然气管网运营机制改革,要坚持深化市场化改革、扩大高

水平开放。目前，我国天然气管网主要掌握在三大石油公司手里,而这

次会议提出将组建国有资本控股、投资主体多元化的石油天然气管网

公司,推动形成上游油气资源多主体、多渠道供应、中间统一管网高效

集输及下游销售市场充分竞争的油气市场体系。（信息来源：央视财经） 

 油气巨头组建区块链联盟 

近日，7 家油气公司在美国组建了油气行业首个区块链联盟。该联盟

隶属于非盈利组织海上作业者委员会(OOC)，故取名为 OOC 油气区块

链联盟，旨在为油气行业推动围绕区块链技术的行业标准、框架和能

力建设，其他有兴趣的公司可以会员身份参与。该联盟的初创成员包

括埃克森美孚、雪佛龙、康菲石油、Equinor(挪威国家石油公司)、雷

普索尔、赫斯公司和先锋自然资源公司。由来自这几家公司的代表组

成的董事会，将负责审批项目和监督资金使用情况，为日常运行提供

保障。其计划近期启动商业合作伙伴基础网络建设，合作推动区块链

技术在勘探、金融、IT、运营与供应链等领域的应用。（信息来源：中

国石化报） 

 标准普尔调高对布伦特原油价格的预测 

据巴库 3 月 20 日 REPORT.AZ 网报道，国际评级机构标准普尔(S＆P)

将布伦特原油 2019 年和 2020 年的平均价格从之前预期的每桶 55 美元

上调至每桶 60 美元。调高的主要原因是两个主要产油区欧佩克国家和

俄罗斯石油产量的下降。标准普尔在 2019 年 1 月份的预测中，将布伦

特原油价格从 65 美元下调至每桶 55 美元。石油输出国组织＋国家石

油产量的减少，主要影响布伦特原油的价格，对纽约(WTI)原油价格影

响较小。（信息来源：中国商务部网）  

 IEA：全球石油市场正在发生深刻变化 

近日，国际能源署(IEA)发布《石油 2019》报告指出，全球石油市场正

在发生深刻变化。在 2019 至 2024 年间，油气上游投资将逐渐回暖，

美国将逐渐成为石油供应的主力。同时，石油需求增速逐渐放缓，石
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油化工需求增加，船用重油供应急剧下滑。IEA 指出，2018 年，美国

石油供给增量为 220 万桶/日，创历史纪录。到 2024 年，美国石油生

产增量达到 400 万桶/日，在全球石油生产增量中占比 70%。由于石油

增产显著，美国将在 2021 年成为石油净出口国。IEA 称，到 2024 年，

美国石油出口总量将达到 900 万桶/日，超过俄罗斯，仅次于沙特。（信

息来源：中国能源报） 

 沙特能源大臣∶减产措施应延续到 6 月末的共识已逐渐形成 

道琼斯巴库 2019 年 3 月 18 日电沙特能源大臣周一称，石油输出国组

织及其盟国已达成共识，认为应将减产计划延长到 6 月末，且因此可

能会取消 4 月份的会议。作为欧佩克实际上的领导者，沙特周日与俄

罗斯及其他一些国家在阿塞拜疆举行会议，评估这个由 24 个国家组成

的联盟对减产协议的执行情况。这一联盟在去年 12 月达成削减 120 万

桶/日供应量的协议。（信息来源：道琼斯） 

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 

600387.SH 海越能源 2019-03-20 

《关于控股子公司部

分装置恢复生产的公

告》 

海越能源集团股份有限公司(以下简称“公司”) 2019

年 3 月 2 日发布了《海越能源关于控股子公司生产

装置换剂检修的公告》(公告编号:临 2019-016)，公

司控股子公司宁波海越新材料有限公司(以下简称

“宁波海越”)计划 2019 年 3 月 4 日起丙烷脱氢装

置停工进行换剂检修，预计时间 31 天。同时安排动

力中心蒸汽管线进行法定检验，时间约 15 天，异辛

烷装置、甲乙酮装置同步停工检修 15 天。 

2019 年 3 月 19 日，公司接宁波海越通知，宁波海

越动力中心蒸汽管线法定检验工作已经完成，异辛

烷装置、甲乙酮装置已按计划完成检修，并已恢复

生产。丙烷脱氢装置换剂检修工作尚在执行中。 

公司将根据检修、复产的实际情况及时做好信息披

露工作，敬请投资者注意投资风险。 

000301.SZ 东方盛虹 2019-03-22 

《关于二级子公司获

得高新技术企业证书

的公告》 

江苏东方盛虹股份有限公司（以下简称“公司”）二

级全资子公司苏州盛虹纤维有限公司（以下简称“盛

虹纤维”）近日收到江苏省科学技术厅、江苏省财政

厅、国家税务总局江苏省税务局联合颁发的《高新

技术企业证书》（证书编号：GR201832007341），发

证时间 2018 年 11 月 30 日，有效期三年。根据国家
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对高新技术企业税收优惠政策的相关规定，盛虹纤

维自通过高新技术企业认定后，将连续三年（即

2018 年-2020 年）享受国家关于高新技术企业的相

关优惠政策，即按 15%的税率缴纳企业所得税。盛

虹纤维成立于 2017 年 5 月 2 日，公司通过江苏国望

高科纤维有限公司间接持有盛虹纤维 100%股权。

本次为盛虹纤维自成立后首次被认定为高新技术企

业，对公司的经营发展将产生积极的推动作用，有

利于形成持续创新机制，保持技术领先优势，进一

步提高核心竞争力。 

600256.SH 广汇能源 2019-03-22 

《关于向宁夏恒有能

源化工科技有限公司

分别转让公司控股子

公司新疆富蕴广汇清

洁能源开发有限公司

和新疆富蕴广汇新能

源有限公司 51%股权

的公告》 

为充分聚焦公司现有主营业务发展，集中体现已投

产项目高质量发展效能，根据公司近期战略规划，

拟缩减百亿以上规模投资项目建设计划，由繁至简，

精作运营，优化财务，经公司研究决定，拟与宁夏

恒有能源化工科技有限公司(以下简称“宁夏恒有能

源公司”)签署《股权转让协议》（以下简称“协议”），

分别转让控股子公司新疆富蕴广汇清洁能源开发有

限公司(以下简称“富蕴清洁能源公司”)51%的股权

和新疆富蕴广汇新能源有限公司(以下简称“富蕴新

能源公司”)51%的股权。本次交易的定价以第三方

审计报告为依据，经双方友好协商，富蕴清洁能源

公司 51%股权转让价款为 46,873,783.11 元，富蕴新

能源公司 51%股权转让价款为 2,719,466.68 元，本

次股权转让价款共计 49,593,249.79 元。 

数据来源：山西证券研究所、公司公告 

五、投资建议 

建议关注大炼化标的：恒力股份， 2000 万吨/年炼化一体化项目

生产运行稳定，公司率先在行业内打造并实现从“原油—PX—PTA—

聚酯”的全产业链发展模式，进一步强化公司上游产能基础与发展领

先优势，有利于优化、提升上市公司的经营业务结构与一体协同运营，

同时也有利于增强上市公司的持续盈利能力与经营抗风险水平。以及

中国石化、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 
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