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——石油化工行业周报（20190331） 

 川财周观点 

本周 EIA 原油库存增加 280 万桶，美国石油钻机数减少 8 座至 816 座连续下

降 6 周，布伦特及 WTI 原油价格分别上涨 1.2%、1.93%，一季度分别上涨 25%、

31%。因去年四季度国际油价出现大幅下降,页岩油的资本支出有所下降,美国

石油钻机数连续 6 周下降，未来页岩油产量增速将被减缓。受增值税下调影

响，汽柴油、天然气门站价及跨省管输运价都出现对应比例下调，降低消费

端负担，有利于扩大消费量。2018 年国际油价总体处于上行阶段，油气进口

总额达到中国进口总额的七分之一，预计2019年布伦特油价仍将维持中高位，

三桶油为保障国内能源安全，仍将持续增加勘探开发投资，减缓进口量的增

速，减慢对外依存度的上升速度。相关标的：杰瑞股份、*ST 油服、海油工程、

中油工程等。近期二甲苯、乙二醇价格下跌，涤纶产业链价差扩大，相关标

的：桐昆股份、恒逸石化等。 

 市场综述 

本周表现：本周石油化工板块下跌,跌幅为 1.66%。上证综指下跌 0.43%,中小

板指数上涨 0.20%。 

个股方面：本周石油化工板块下跌的股票较多，涨幅前五的股票分别为：杰

瑞股份上涨 6.68%、恒逸石化上涨 6.24%、海油工程上涨 5.92%、荣盛石化上

涨 5.70%、东方新星上涨 4.63%。 

 公司动态 

*ST 油服（600871）A 股 4 月 1 日停牌一天，简称变更为“石化油服”，涨跌

幅限制由 5%变更为 10%，港股正常交易；杰瑞股份（002353）今年一季度预

计盈利 1.05 亿元-1.22 亿元，同比增长 210%-260%；中海油服（601808）2018

年实现营业收入 219.46 亿元，同比增长 25.3%，归属于上市公司股东的净利

润为 7080 万元，同比增长 33.1%。 

 行业动态 

根据增值税税率调整情况，汽、柴油最高零售价格每吨分别降低 225 元和 200

元，调整 13 家跨省管道运输企业管道运输价格及各省（区、市）天然气基准

门站价格（Wind 资讯）；新华社记者 27 日从应急管理部了解到，近期应急管

理部门将开展为期 1 个月的危化品、煤矿、非煤矿山、消防四个行业领域专

项执法检查（新华社）；2018 年中国进口原油总价值 1.6 万亿元，增长 43%，

进口天然气总价值 2550 亿元，增长 62%（新华社）。本周丁酮、碳 4、苯、甲

苯、石脑油的价格分别上涨 4.01%、2.32%、2.22%、1.74%、1.61%。 

 风险提示： OPEC 限产协议执行率过低；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 

本周表现：本周石油化工板块下跌,跌幅为 1.66%。上证综指下跌 0.43%,中小

板指数上涨 0.20%。 

个股方面：本周石油化工板块下跌的股票较多，涨幅前五的股票分别为：杰瑞

股份上涨 6.68%、恒逸石化上涨 6.24%、海油工程上涨 5.92%、荣盛石化上

涨 5.70%、东方新星上涨 4.63%。 

 

图 1： 指数涨跌幅表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 2： 行业涨跌幅表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 3： 石化板块涨跌幅前、后五只股票 

 

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 1.2% 

2 NYMEX 轻质原油 1.93% 

3 NYMEX 天然气 -3.4% 

4 美元指数 0.66% 

5 EIA 美国商业原油库存环比增减（万桶） +280 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

图 4： 布伦特原油价格与 EIA 美国商业原油库存  图 5： 布伦特原油价格与美国开工钻机数量 
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资料来源：EIA，川财证券研究所 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

3.石化产品涨跌幅 

 

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） 
碳 4 苯 甲苯 石脑油 

价格涨幅 4.01% 2.32% 2.22% 1.74% 1.61% 

产品 丁二烯（韩

国） 
异丙酮 

丁二烯（华

东） 
二甲苯 丙烯酸 

价格跌幅 -7.87% -5.43% -4.89% -4.82% -3.51% 

产品价差 
涤纶

-0.86*PTA-

0.34*MEG 

顺丁-丁二

烯 

甲苯-石脑

油 

丙烯酸甲酯

-0.87*丙烯

酸 

PTA-0.665*

二甲苯 

价差涨幅 25.69% 23.78% 14.97% 8.71% 3.64% 

产品价差 苯-石脑油 
丁二烯-石

脑油 
丁二烯-碳 4 

丙烯酸

-0.7*丙烯 

二甲苯-石

脑油 

价差跌幅 -22.08% -15.53% -14.99% -9.93% -8.97% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 6： 丁二烯  图 7： 丙烯酸甲酯-0.87*丙烯酸 

 

 

 

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

 

图 8： 顺丁-丁二烯  图 9： 涤纶-0.96*PTA-0.34*MEG 

 

 

 

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、 根据增值税税率调整情况，决定自 2019 年 4 月 1 日起，调整中石油北京天然气

管道有限公司等 13 家跨省管道运输企业管道运输价格；调整各省（区、市）天

然气基准门站价格，请各地价格主管部门在安排天然气销售价格时，统筹考虑增

值税率降低因素，切实将增值税改革的红利全部让利于用户。（发改委网站） 

2、 3 月 20 日，财政部、税务总局、海关总署联合印发《关于深化增值税改革有关政

策的公告》，决定自 4 月 1 日起降低部分行业增值税率。根据公告，成品油增值
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税率由 16%降低至 13%。据此，国内汽、柴油最高零售价格每吨分别降低 225 元

和 200 元，自 2019 年 3月 31 日 24 时起执行。（发改委网站） 

3、 新华社记者 27 日从应急管理部了解到，近期应急管理部门将开展为期 1 个月的

危化品、煤矿、非煤矿山、消防四个行业领域专项执法检查，深入组织“专家指

导服务团”和“安全执法服务团”，帮助基层弥补专业监管能力不足问题。（新华

社网站） 

4、 截至 3月 25 日，由中国石油在塔里木油田成功开发的迪那、塔中 1号等 14 个超

深超高压复杂凝析气田，建成了全球最大超深层凝析油气生产基地，已累计生产

天然气 1066 亿立方米、凝析油及轻烃等石油液体 2477 万吨，成为世界深层复杂

凝析气田开发的引领者。（中国石油新闻中心） 

5、 在全长 380 公里的闽粤支干线工程建设中，管道局负责 3个标段的施工任务，线

路总长 317 公里。去年以来，中石油管道局先后承担了 24 个互联互通项目，包

括 3个 EPC 项目、7个施工项目和 14 个设计项目。（中国石油新闻中心） 

6、 3 月 26 日，我国首个对境外投资者开放的期货品种——原油期货运行届满一周年。

一年间市场成交超过 17 万亿元，海外投资者持仓占比接近 20%。（中国石油新闻

中心） 

7、 海关总署数据显示，2018年，中国油气进口总价值为2.05万亿元，同比增长43.5%，

占同期全国进口总值的近七分之一。2018 年中国共进口原油 4.6 亿吨，同比增加

10.1%；进口原油价值为 1.6 万亿元，同比增长 43.1%；天然气进口量达 9034.4

万吨，同比增长 31.8%；进口天然气价值为 2550.3 亿元，同比增长 62%。广州海

关统计处分析处主任科员魏伟生表示，2019 年预计原油进口量预计将在今年同比

增长约 10%，达到 5.1 亿吨左右;天然气进口量将增长约 30%，接近 1.2 亿吨;成

品油进口将增长 10%，增至 3700 万吨左右;LPG 进口将增长 4%左右，增至 2050

万吨左右。（中国石油新闻中心） 

8、 亚化煤化工消息称，截至 2019 年 3月，中国已投产运行和试车成功的煤(合成气)

制乙二醇(CTMEG)项目共 22 个，形成总计 448 万吨/年乙二醇产能。亚化咨询《中

国煤(合成气)制乙二醇季度报告》数据显示，2019 年中国将新投产十大煤制乙二

醇项目，新增 264 万吨 CTMEG 产能，2019 年底 CTMEG 总产能将达 712 万吨。（中

国石油新闻中心） 

9、 德意志银行的分析报告称，2019 年我国炼油行业因市场竞争加剧，需求增长疲弱，

民营炼油厂将继续从国有炼油商抢占市场份额，2019 年国内炼油毛利率将由每桶

10 美元降至 8.4 美元，直到 2020 年国际海事组织（IMO）新排放标准实施，才会

升至 9.4 美元。（中石化新闻网） 
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10、 整体看 2019 年我国甲醇供应格局或趋于宽松，而需求面变化或相对有限，

甲醇市场整体波动幅度或趋于收窄，高点或低于 2018 年。（中石化新闻网） 

11、 3 月 23 日俄罗斯空军的安-124 飞机和伊尔-62 飞机搭载 99 名军人（包括将

军）和35吨货物装备抵达委内瑞拉首都加拉加斯的迈克蒂亚西蒙玻利瓦尔机场。

3月 27 日美国总统特朗普在白宫会见委反对派领导人瓜伊多的妻子，向俄发出罕

见的强硬警告。（路透社） 

 

2.公司公告 

 

表格3： 重要公司公告 

上市公司 公告 主要内容 

*ST油服 撤销退市风险警示 
A股 4月 1日停牌一天，简称变更为“石化油服”，涨跌

幅限制由 5%变更为 10%，港股正常交易 

杰瑞股份 一季报业绩预告 
今年一季度预计盈利 1.05亿元-1.22亿元，同比增长

210%-260% 

中海油服 年度报告 

2018年实现营业收入 219.46亿元，同比增长 25.3%，

归属于上市公司股东的净利润为 7080万元，同比增长

33.1% 

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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