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石化行业近一年市场表现 

 核心观点  

 上周 WTI 原油、布伦特原油价格均实现上涨。WTI 原油期货价格收于

63.89 美元/桶，周涨幅 1.28%；布伦特原油价格收于 71.55 美元/桶，周

涨幅 1.72%。油价持续上涨，受到利比亚原油产量下降为油价提供有

效支撑，同时 OPEC 4 月 10 日发布月报显示，受美国制裁以及电力故

障的影响，委内瑞拉 3 月原油产量已经降至长期新低，这令全球原油

供应进一步下滑。3 月委内瑞拉原油产量降至 96 万桶/日，较 2 月水平

大降近 50 万桶/日。根据原油产量调查报告显示，3 月 OPEC 原油产量

料将连续第四个月下滑，沙特 3 月原油产量已经降至 982 万桶/日的四

年低位。而此前美国正考虑加强对伊朗制裁力度，这将进一步打压该

国的原油出口。由于市场担心美国对伊朗和委内瑞拉追加制裁致使原

油供应减少，油价不断上行。尽管原油市场供需关系有所收紧，但需

求面的表现也是原油市场重归均衡中的重要因素，未来经济增长如果

放缓会给油市带来许多不确定性影响。我们认为未来油价面临着 6 月

OPEC 会议是否会延续减产计划以及美国制裁伊朗“到期”等诸多因

素的影响。 

 PX-PTA-涤纶长丝产业链方面，目前 PTA 装置开工率维持在 83%左右，

PTA 库存在 3 天左右，二季度以来 PTA 进入集中检修，下游聚酯开工

负荷处于 90%左右，供应趋紧。同时国内化工园区安全环保整顿也利

好行业集中度提升。上周丙烯酸价格震荡上行，市场成交价格在

8300-8400 元/吨左右。丙烯市场供需相对平稳，目前检修的丙烯企业

较多，同时油价高位成本支撑，下游聚丙烯粉料装置运行平稳，未来

我们认为会给乙烯市场带来利好。价差方面，PX-石脑油价差为 482.75

美元/吨，周涨幅 1.15%；乙烯-石脑油价差为 439.75 美元/吨，周跌幅
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3.80%；PTA-二甲苯价差为 1933.3 元 /吨，周跌幅 12.22%；涤纶

POY-PTA-MEG 价差为 1828.8 元/吨，周涨幅 3.56%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 209.4 美元/吨，周涨幅 11.03%；丙烯酸-丙烯价差为 4087.44 元

/吨，周涨幅 29.20%。 

市场回顾 

 上周石油石化指数下跌 2.37%，同期上证指数下跌 1.78%，沪深 300

指数下跌 1.81%，石油石化板块跑输沪深 300 指数 0.56 个百分点。上

周石化各子板块相较上周均大幅下跌，油品销售及仓储、石油开采、

炼油、其他石化、油田服务涨跌幅分别为 2.07%、-1.53%、-1.90%、

-3.42%、-5.71%。 

行业动态 

 尽管加速减产 但俄罗斯没有达到欧佩克+协议目标：据今日油价网站

4 月 2 日消息俄罗斯能源部周二公布的数据显示，俄罗斯 3 月份继续

逐步减少石油产量，但未达到欧佩克＋协议下的减产目标。作为 1 月

至 6 月欧佩克＋减产的一部分，俄罗斯在非欧佩克的减产中占据最大

份额，并承诺将减产 23 万桶/日，从 10 月前俄罗斯创下的 1142.1 万桶

/日的纪录水平降至 1119.1 万桶/日。（信息来源：中国石化新闻网） 

投资建议 

 建议关注卫星石化，公司是国内最大、全球前五大丙烯酸制造商。公

司发布公告拟以自有资金设立浙江卫星氢能科技有限公司，进军氢能

行业。全资子公司浙江卫星能源已建成年产 90 万吨丙烷脱氢制丙烯装

置，富余氢气约 3 万吨/年；控股子公司连云港石化年产 400 万吨烯烃

综合利用示范产业园项目正在筹建中，预计建成后将富余氢气约 25 万

吨/年。同时地处长三角经济带，为氢能业务提供广阔市场。同时继续

关注桐昆股份，PX-PTA-涤纶长丝产业链龙头企业之一，涤纶长丝制

造行业的龙头企业，公司连续多年在中国涤纶长丝行业中销量排名第

一。 

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 

上周石油石化指数下跌 2.37%，同期上证指数下跌 1.78%，沪深

300 指数下跌 1.81%，石油石化板块跑输沪深 300 指数 0.56 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 

上周石化各子板块相较上周均大幅下跌，油品销售及仓储、石油

开采、炼油、其他石化、油田服务涨跌幅分别为 2.07%、-1.53%、-1.90%、

-3.42%、-5.71%。 

上周石化个股涨幅前 5 名分别为：大庆华科、三联虹普、国际实

业、岳阳兴长、中天能源；跌幅前 5 名分别为：石化油服、恒力股份、

宝利国际、贝肯能源、卫星石化。 

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、布伦特原油价格均实现上涨。WTI 原油期货价格

收于 63.89 美元/桶，周涨幅 1.28%；布伦特原油价格收于 71.55 美元/

桶，周涨幅 1.72%；国内汽油市场价 7185 元，周涨幅 1.05%；柴油市

场价 6625 元，周涨幅 2.43%；NYMEX 天然气期货价格收于 2.65 美元

/百万英热，周跌幅 1.12%；2019 年 4 月 12 日，全国 LNG 价格指数为

3741 元/吨。 

美国能源信息署(EIA)周三(4 月 10 日)公布报告显示，上周美国原

油库存再增逾 700 万桶，但汽油存创逾一年半最大单周降幅。EIA 公

布，截至 4 月 5 日当周，美国原油库存增加 702.9 万桶至 4.566 亿桶，

连续 3 周录得增长，市场预估为增加 229.4 万桶。更多数据显示，上

周俄克拉荷马州库欣原油库存减少 113.3 万桶，创 2018 年 9 月 21 日

当周(29 周)以来最大单周降幅。美国精炼油库存减少 11.6 万桶，连续

4 周录得下滑，市场预估为减少 130 万桶。美国汽油库存减少 771 万

桶，连续 8 周录得下滑，且创 2017 年 9 月 15 日当周(82 周)以来最大

单周降幅，市场预估为减少 200.9 万桶。上周美国原油进口减少 16.4

万桶/日至 659.9 万桶/日；上周美国原油出口减少 37.4 万桶/日至 234.9

万桶/日，连续 3 周录得下滑。此外，上周美国国内原油产量持平于纪

录高位 1220 万桶/日。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(4 月 12 日)公布数据显

示，截至 4 月 12 日当周，美国石油活跃钻井数再增 2 座至 833 座，连

续两周录得增长。去年同期为 815 座。更多数据显示，3 月美国石油

活跃钻井数累计减少 37 座，为 2016 年 4 月以来最大单月降幅，当时

减少了 40 座。 

价差方面，PX-石脑油价差为 482.75 美元/吨，周涨幅 1.15%；乙

烯-石脑油价差为 439.75 美元/吨，周跌幅 3.80%；PTA-二甲苯价差为

1933.3 元/吨，周跌幅 12.22%；涤纶 POY-PTA-MEG 价差为 1828.8 元/

吨，周涨幅 3.56%；丙烯-丙烷 PDH 价差为 209.4 美元/吨，周涨幅

11.03%；丙烯酸-丙烯价差为 4087.44 元/吨，周涨幅 29.20%。 
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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 

 煤层气产业发展步入关键“窗口期” 

“十三五”规划发布已三年，虽然煤层气产业持续奋斗，但因多种因

素影响，实际发展远低于预期，特别是地面生产的表内统计年度增量

平均仅 5 亿立方米/年左右，仍处于增速疲软期。但是，煤层气的资源

潜力依然巨大。2018 年，我国煤层气表内初步统计，地面狭义煤层气

产量 54.63 亿立方米，煤矿井下瓦斯抽采量 129 亿立方米，煤层气总

产量 183.6 亿立方米，煤层气利用量 101 亿立方米。其中地面煤层气

产量比 2017 年的 49.53 亿立方米同比增长 10.27%；包含煤层气矿权内

的煤层气、致密气、页岩气三气共采的广义煤层气储量 72.6 亿立方米，

煤层气总产量可达 201.6 亿立方米，煤层气总利用量 119 亿立方米。（信

息来源：中国能源报） 

 国家发改委再调油气领域产业结构 

4 月 8 日，国家发改委网站发布关于就《产业结构调整指导目录（2019

年本，征求意见稿）》公开征求意见的公告，由鼓励类、限制类、淘汰

类三个类别组成，本次修订坚持稳中求进的工作总基调，旨在优化产

业结构，推动高质量发展。鼓励类主要是对经济社会发展有重要促进

作用，有利于满足人民美好生活需要和推动高质量发展的技术、装备、

产品和行业。其中，油气领域涵盖石油天然气、化工、船舶三大领域。

石油天然气领域涉及石油与天然气的勘探开发、储运、回收利用等多

个环节，包括常规石油、天然气的勘探与开采和非常规资源勘探开发

等。化工领域包括高标准油品生产技术开发与应用、短缺化工矿产资

源勘探开发及综合利用等项目。船舶领域包括散货船、油船、集装箱

船适应绿色、环保、安全要求的优化升级，以及满足国际造船新规范、

新标准的船型开发建造等项目。（信息来源：中国石油报） 

 新疆首个乙烷制乙烯项目奠基 总投资逾 90 亿元 

10 日，中国石油塔里木乙烷制乙烯项目在新疆库尔勒举行奠基仪式，

项目总投资 90.5 亿元(人民币，下同)，投产后每年生产乙烯 60 万吨，

预计年产值 60 亿元。该项目是中国石油目前在新疆南部单笔投资规模
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最大的炼化项目，计划于 2021 年 6 月建成。主要装置及设施包括年产

乙烯 60 万吨、全密度聚乙烯 30 万吨、高密度聚乙烯 30 万吨 3 套工艺

装置和配套的公用工程及辅助生产设施。乙烯装置采用中国石油自主

研发的乙烷蒸汽裂解工艺技术。(信息来源：中国石化新闻网） 

 产业发展小步快跑 页岩气有望成中国天然气核心增长点 

3 月底，中国石化发布消息称，中国石化页岩气勘探开发获重大突破：

威(远)荣(县)页岩气田提交探明储量 1247 亿立方米，今年将建成 10 亿

立方米产能；丁山—东溪区块国内首口埋深大于 4200 米的高产页岩气

井——东页深 1 井，试获日产 31 万立方米高产气流，突破了埋深超

4000 米页岩气井压裂工艺技术。两个月前，中国地质调查局刚刚宣布，

我国鄂西地区(湖北西部)页岩气调查取得重大突破，页岩气地质资源量

达 11.68 万亿立方米，具有建成年产能 100 亿立方米的资源基础。由

此，鄂西地区有望成为我国页岩气勘查开发和天然气增储上产新的基

地，形成与重庆涪陵、长宁—威远“三足鼎立”的资源格局，打破我

国页岩气开发均集中在长江上游的局面。天然气是传统化石能源中最

为清洁的能源，随着绿色低碳发展的深入人心，我国对天然气的需求

不断增加。（信息来源：中国经济网） 

 2024 年前全球能源存储能力将扩大 13 倍 

据道琼斯 4 月 9 日消息，伍德麦肯兹公司最新报告显示，在转向可再

生能源以减少碳排放浪潮的推动下，2024 年前全球能源存储能力将扩

大 13 倍。受气候和天气的变化，风能和太阳能波动较大，这意味着这

些能源比其他能源更依赖于储存。伍德麦肯兹公司补充称，技术成本

下降也将促进储能产业的快速扩张。（信息来源：道琼斯） 

 美国坚持将伊朗原油出口降为零 

被美国制裁的遭遇让伊朗和俄罗斯“同病相怜”，两国关系也在加速升

温。4 月 1 日，伊朗石油部长赞加内出访俄罗斯，与俄罗斯政府高层

官员围绕石油市场等问题进行了“深入对话”。业内指出，在美国新一

轮制裁到来之际，赞加内访问俄罗斯实际上是给伊朗寻找“后盾力量”。

伊朗和俄罗斯扩大双边协调与磋商，无疑将给美国带来很大压力。伊
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朗通讯社报道称，赞加内 4 月 1 日当天抵达俄罗斯首都莫斯科，与包

括俄罗斯能源部长诺瓦克在内的多名俄政府高层官员展开会谈，就石

油市场以及两国在能源领域的合作交换了意见。伊朗和俄罗斯不约而

同地强调会继续加强双边合作关系。（信息来源：中国能源报）  

 埃克森美孚炼化业务利润或受重创 

埃克森美孚(XOM)表示，预计今年第一季度北美精炼油和天然气业务

的利润率或环比下降 13 亿美元。该公司表示，埃克森美孚和其他对加

拿大有敞口的炼油厂在 2018 年最后三个月从该国的低油价中获得了

好处。埃克森美孚还披露了押注大宗商品价格所造成的一些负面影响。

分析师还预计，受各种市场因素的影响，埃克森美孚的竞争对手雪佛

龙公司(CVX)的季度业绩也将下滑。（信息来源：道琼斯） 

 尽管加速减产 但俄罗斯没有达到欧佩克+协议目标 

据今日油价网站 4 月 2 日消息俄罗斯能源部周二公布的数据显示，俄

罗斯 3 月份继续逐步减少石油产量，但未达到欧佩克＋协议下的减产

目标。俄罗斯能源部长 Alexander Novak 在能源部发表的一份声明中

称，截至 3 月底，俄罗斯石油产量比 10 月减少了 22.5 万桶/日，不包

括产量分成协议(PSA)的产量，而如果考虑到 PSA，俄罗斯石油产量比

10 月减少了 19 万桶/日。作为 1 月至 6 月欧佩克＋减产的一部分，俄

罗斯在非欧佩克的减产中占据最大份额，并承诺将减产 23 万桶/日，

从 10 月前俄罗斯创下的 1142.1 万桶/日的纪录水平降至 1119.1 万桶/

日。（信息来源：中国石化新闻网） 

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 

600871.SH 石化油服 2019-04-09 

《中石化石油工程技

术服务股份有限公司 

工程中标公告》 

近日，中石化石油工程技术服务股份有限公司(“本

公司”)全资子公司中石化石油工程建设有限公司中

标中国石油化工股份有限公司天然气分公司青宁输

气管道工程 EPC 总承包工程的第 1 标段和第 2 标

段，工期 20 个月，中标金额约为 40 亿元，约占本

公司中国会计准则下 2018 年营业收入的 6.85%。 

002828.SZ 贝肯能源 2019-04-12 
《新疆贝肯能源工程

股份有限公司 2018 年

公司所处行业为油田工程技术服务行业，主要从事

钻井工程技术服务及其他油田技术服务，具体包括
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年度报告摘要》 钻井、固井、钻井液、定向井、水平井、欠平衡钻

井及无牙痕下油套管、气密封检测等技术服务；可

从事石油钻井井控设备检测（中石油认证）、机械制

造和石油装备维修服务；可生产 30 多种油田化工产

品，是国内规模较大的、能够提供一体化钻井工程

技术服务的独立油田服务供应商。报告期内公司营

业总收入较上年同期增长 39.28%，主要是 2018 年

增加了国际市场和国内西南市场的工作量所致；营

业成本较上年同期增加 58.6%，是因为外部市场前

期投入成本较高所致；销售费用较上年同期增加

90.84%，主要是控股子公司营口双龙公司扩大了市

场的拓展使销售成本增加所致；研发费用增加

11.59%，是公司为增加市场竞争力持续增加科研经

费导致；资产减值准备较上年同期增加 81.48%，主

要是本报告期计提了存货跌价损失 970.81 万元所

致；归属于上市公司普通股股东的净利润较上年同

期减少 35.09%，主要是外部市场前期投入成本较高

所致。 

002172.SZ 澳洋健康 2019-04-12 

《江苏澳洋健康产业

股份有限公司 2018 年

年度报告摘要》 

公司的医疗服务业务已形成以澳洋医院总院为中

心，澳洋医院杨舍分院、澳洋医院三兴分院、顺康

医院联动，立足基本医疗、兼具专科特色，总床位

超 2100 张的大型医疗服务体系。医疗服务业务主要

受医疗服务需求变动情况影响。报告期内，澳洋医

院以高分通过了 JCI 复评工作，在此期间，国家出

台了许多优惠政策大力支持医疗服务产业的发展，

预计我国医疗服务需求仍有较大增长空间，医疗服

务产业将继续以较快速度发展，有利于公司医疗服

务业务保持持续稳定的盈利能力。公司目前的化学

纤维业务主要为粘胶短纤的生产销售，最终销售产

品为粘胶短纤及其差变化品种，属于纺织原料。粘

胶短纤销售客户为下游纱线企业，主要受原材料及

市场供需关系影响。报告期内，粘胶短纤市场需求

较去年同期有所波动，市场价格较去年同期有所下

降。报告期内，公司营业总收入 4,710,672,876.03

元，较上年同期下降 12.30%，归属母公司所有者净

利润 10,359,785.58 元，较上年同期下降 93.25%。 

数据来源：山西证券研究所、公司公告 

五、投资建议 

卫星石化：是国内最大、全球前五大丙烯酸制造商。公司发布公

告拟以自有资金设立浙江卫星氢能科技有限公司，进军氢能行业。全
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资子公司浙江卫星能源已建成年产 90 万吨丙烷脱氢制丙烯装置，富余

氢气约 3 万吨/年；控股子公司连云港石化年产 400 万吨烯烃综合利用

示范产业园项目正在筹建中，预计建成后将富余氢气约 25 万吨/年。

同时地处长三角经济带，为氢能业务提供广阔市场。桐昆股份：PX-PTA 

–涤纶长丝产业链龙头企业之一，涤纶长丝制造行业的龙头企业，公司

连续多年在中国涤纶长丝行业中销量排名第一。 

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 
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