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疲弱的经济数据使得市场对全球经济放缓忧虑加剧        中性 

2019 年 7 月 7 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、布伦特原油价格均有所回落，WTI 原油期货价格收于

57.51 美元/桶，周跌幅 1.64%；布伦特原油价格收于 64.23 美元/桶，周跌幅

3.49%，油价表现仍偏疲弱。OPEC 及俄罗斯决定将现有的减产协议再延长

9 个月至 2020 年 3 月 31 日，减产幅度仍为 120 万桶，即全球需求的 1.2%。

尽管 OPEC 及俄罗斯大会上宣布延长减产，但是疲软的制造业 PMI 指数，

令市场对经济放缓忧虑加重。2019 年 6 月，中国制造业采购经理指数(PMI)

为 49.4%，与上月持平；美国 6 月 ISM 制造业指数为 51.7，逊于 5 月前值

52.1，刷新 2016 年 10 月以来的 32 个月最低；欧元区及其主要经济体 6 月

制造业 PMI 为 47.6，低于 5 月份的 47.7；德国 6 月制造业 PMI 指数为 45；

日本 6 月制造业 PMI 初值 49.5，前值为 49.8。在全球经济放缓之际，石油

需求可能会下降，疲弱经济数据使得原油前景偏空。另外，美国非农数据

公布，6 月美国新增非农就业人口录得 22.4 万，远超预期的 16.5 万；同时

失业率小幅上升至 3.7%。受此影响，美元指数直线拉升，市场对美联储降

息预期下降。预计下周油价仍将回落，同时不排除地缘政治因素带来的利

多油价。 

➢ 6 月受到上下游基本面的利好，PTA 迎来一波涨势，然而进入 7 月却

连续下跌，一方面前期快速拉涨有回调的需要，另一方面是受到市场传闻

的影响，尽管贸易摩擦缓和对 PTA 板块是利好，然而 PTA 价格下跌释放的

利空情绪叠加江浙织机开工负荷 76%左右，终端织造补库存的意愿不是很

强，聚酯产销回落。价差方面，PX-石脑油价差为 327.42 美元/吨，周涨幅

0.79%；乙烯-石脑油价差为 270.75 美元/吨，周涨幅 13.83%；PTA-二甲苯

价差为 2869.02 元/吨，周涨幅 10.86%；涤纶 POY-PTA-MEG 价差为 1719.5

元/吨，周涨幅15.25%；丙烯-丙烷PDH价差为 418.2美元/吨，周涨幅12.84%；

丙烯酸-丙烯价差为 2577.36 元/吨，周跌幅 5.36%。 
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市场回顾 

➢ 上周石油石化指数下跌 0.67%，同期上证指数上涨 1.08%，沪深 300

指数上涨 1.77%，石油石化板块跑输沪深 300 指数 2.44 个百分点，在所有

行业中排名第 29 位。从细分板块来看，上周石化各子板块普跌，油品销售

及仓储、其他石化、石油开采、炼油、油田服务涨跌幅分别为-0.11%、-0.52%、

-0.57%、-0.64%、-2.54%。 

行业动态 

➢ 俄罗斯：将考虑欧佩克关于全球石油储备的提议 

据塔斯社7月2日报道，俄罗斯能源部长亚历山大•诺瓦克(Alexander Novak)

周一表示，俄罗斯能源部周二将考虑欧佩克的提议，将 2013-2017 年的全

球石油储备目标转移至 2010-2014 年，这一目标应通过削减石油产量实现。

诺瓦克表示：“我们需要了解如何计算这个数字。我们需要考虑公式中需要

的几个收缩系数，2010-2014 年，全球石油产量和消费量远低于今天。这就

是为什么我们需要重新考虑一切，包括欧佩克提供的方案。”他补充称，俄

罗斯尚未看到 OPEC+宪章的新版本，并计划在周二研究该文件。诺瓦克强

调，前一版《宪章》是与俄方协调制定的。（信息来源：中国石化新闻网） 

投资建议 

➢ 建议重点关注聚酯化纤板块：桐昆股份、恒逸石化；同时看好丙烷脱

氢 PDH 板块，建议关注卫星石化。 

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                                            3  

目录 

1.行情回顾 ............................................................................................................................................................................ 5 

1.1 行业整体表现 ............................................................................................................................................................. 5 

1.2 细分板块及个股表现 ................................................................................................................................................. 5 

1.3 行业估值情况............................................................................................................................................................. 6 

2、石化产品价格和价差 ..................................................................................................................................................... 6 

3.行业要闻 .......................................................................................................................................................................... 10 

4.上市公司重要公告 .......................................................................................................................................................... 11 

5.投资建议 .......................................................................................................................................................................... 13 

6.风险提示 .......................................................................................................................................................................... 13 

图表目录 

图 1：行业周涨跌幅（%） ................................................................................................................................................ 5 

图 2：子行业涨跌幅情况（%） ........................................................................................................................................ 5 

图 3：上周个股涨/跌前 5 名 ............................................................................................................................................... 5 

图 4：石化行业 PE(TTM)变化 .......................................................................................................................................... 6 

图 5：子版块 PE(TTM)变化 .............................................................................................................................................. 6 

图 6：原油期货价格（美元/桶） ....................................................................................................................................... 6 

图 7：国内汽油、柴油价格（元/吨） ............................................................................................................................... 6 

图 8：NYMEX 天然气（美元/百万英热） ....................................................................................................................... 7 

图 9：全国 LNG 价格指数 .................................................................................................................................................. 7 

图 10：美国商业原油库存量（千桶） .............................................................................................................................. 7 

图 11：美国石油和天然气活跃钻井总数（部） ............................................................................................................... 7 

图 12：PX-石脑油价差（美元/吨） ................................................................................................................................... 8 



                                      

 

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                                            4  

图 13：乙烯-石脑油价差（美元/吨） ................................................................................................................................ 8 

图 14：PTA-二甲苯价差（元/吨） .................................................................................................................................... 9 

图 15：涤纶 POY-PTA-MEG 价差（元/吨） ................................................................................................................... 9 

图 16：丙烯-丙烷 PDH 价差（美元/吨） .......................................................................................................................... 9 

图 17：丙烯酸-丙烯价差（元/吨） .................................................................................................................................... 9 

表：过去一周上市公司重要公告 ..................................................................................................................................... 11 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 



                                      

 

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                                            5  

1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

上周石油石化指数下跌 0.67%，同期上证指数上涨 1.08%，沪深 300 指数上涨 1.77%，石油石化板块跑

输沪深 300 指数 2.44 个百分点，在所有行业中排名第 29 位。 

图 1：行业周涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分板块及个股表现 

从细分板块来看，上周石化各子板块普跌，油品销售及仓储、其他石化、石油开采、炼油、油田服务

涨跌幅分别为-0.11%、-0.52%、-0.57%、-0.64%、-2.54%。从个股来看，上周石化个股涨幅前 5 名分别为：

东华能源、齐翔腾达、蓝焰控股、新凤鸣、华锦股份；跌幅前 5 名分别为：中曼石油、桐昆股份、洲际油

气、昊华科技、海油工程。 

图 2：子行业涨跌幅情况（%） 图 3：上周个股涨/跌前 5 名 
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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 

1.3 行业估值情况 

截至 2019 年 7 月 5 日，石油石化行业 PE(TTM)为 18.55，上证指数 PE（TTM）为 12.67。 

图 4：石化行业 PE(TTM)变化 图 5：子版块 PE(TTM)变化  

  

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所 

2、石化产品价格和价差 

图 6：原油期货价格（美元/桶） 图 7：国内汽油、柴油价格（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 

图 8：NYMEX 天然气（美元/百万英热） 图 9：全国 LNG 价格指数 

  
 

数据来源：wind、山西证券研究所 数据来源：BAIINFO、山西证券研究所 

图 10：美国商业原油库存量（千桶） 图 11：美国石油和天然气活跃钻井总数（部） 

  

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、布伦特原油价格均有所回落，WTI 原油期货价格收于 57.51 美元/桶，周跌幅 1.64%；
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布伦特原油价格收于 64.23 美元/桶，周跌幅 3.49%；国内汽油市场价 6286 元，周涨幅 0.85%；柴油市场价

6683 元，周涨幅 1.91%；NYMEX 天然气期货价格收于 2.40 美元/百万英热，周涨幅 3.45%；2019 年 7 月 5

日，全国 LNG 价格指数为 3365 元/吨。 

美国能源信息署(EIA)周三(7 月 3 日)公布报告显示，上周美国原油库存降幅不及预期，同时成品油和库

欣库存表现均令原油多头失望。EIA 公布，截至 6 月 28 日当周，美国原油库存减少 108.5 万桶至 4.685 亿

桶，市场预估为减少 248.4 万桶。上周美国东海岸原油储量升至 2017 年 9 月以来新高。更多数据显示，上

周俄克拉荷马州库欣原油库存增加 65.2 万桶。美国精炼油库存增加 140.8 万桶，连续 3 周录得下滑后再度

录得增长，市场预估为减少 124.3 万桶。美国汽油库存减少 158.3 万，连续 3 周录得下滑，市场预估为减少

217.5 万桶。同时上周美国东海岸汽油库存降至 2012 年以来新低；上周美国原油出口减少 78 万桶/日至 299

万桶/日；上周美国原油进口增加 92.9 万桶/日至 758.5 万桶/日，连续 3 周录得下滑后再度录得增长。EIA 数

据显示，炼厂产能利用率持平于 94.2%。上周美国东海岸炼厂产能利用率跌至 2011 年以来新低。此外，上

周美国国内原油产量增加 10 万桶至 1220 万桶/日，连续 3 周录得下滑后再度录得增长。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周三(7 月 3 日)公布数据显示，截至 7 月 5 日当周，美国石油活跃

钻井数减少 5 座至 788 座，三周来首次录得下降。去年同期为 863 座。本周四由于是美国独立日假期，因

此该数据提前至今日公布。美国石油活跃钻井数 6 月减少 7 座，已经连续七个月下降且创 2016 年 5 月来最

大单月降幅，5 月减少 5 座。因美国油企开始减少新钻井的建造，从而将注意力转向盈利增长而非产量增长。

同时这也是 2016 年 5 月以来最长的月线连降周期，当时曾连续九个月录得减少。更多数据显示，今年第二

季度美国石油活跃钻井数累计减少 23 座。第一季度则减少 69 座，为 2016 年第一季度以来最大降幅，当时

减少了 164 座。 

价差方面，PX-石脑油价差为 327.42 美元/吨，周涨幅 0.79%；乙烯-石脑油价差为 270.75 美元/吨，周涨

幅 13.83%；PTA-二甲苯价差为 2869.02 元/吨，周涨幅 10.86%；涤纶 POY-PTA-MEG 价差为 1719.5 元/吨，

周涨幅 15.25%；丙烯-丙烷 PDH 价差为 418.2 美元/吨，周涨幅 12.84%；丙烯酸-丙烯价差为 2577.36 元/吨，

周跌幅 5.36%。 

图 12：PX-石脑油价差（美元/吨） 图 13：乙烯-石脑油价差（美元/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 

图 14：PTA-二甲苯价差（元/吨） 图 15：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 16：丙烯-丙烷 PDH 价差（美元/吨） 图 17：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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3.行业要闻 

➢ 新能源汽车：电动+智能+共享是大势所趋 

截至 2018 年底，全球新能源汽车累计销量突破 564 万辆，中国占比达 52.8%，连续 4 年居世界首位。7

月 2 日，在海南博鳌召开的 2019 世界新能源汽车大会上，这组数据被频频提及。在为节能减碳和应对气侯

变化交出不俗成绩单的同时，中国新能源汽车的下一站又该如何“进化”？现场多位重量级嘉宾的演讲给

出了答案，电动化、智能化、共享化是变革大势所趋。“全球的汽车产业正进入百年未遇的大变革。”全国

政协副主席、中国科协主席万钢表示，“电动化、智能化、共享化”在新一轮科技革命背景下孕育新生、叠

期而至，推动汽车产业的能源动力、生产运行、销售使用的全面变革，以前所未有的速度、深度、广度改

变着全球汽车产业。（信息来源：科技日报） 

➢ 发改委：取消城镇燃气工程安装不合理收费 

发改委发布《关于规范城镇燃气工程安装收费的指导意见》，意见指出取消城镇燃气工程安装不合理收

费。凡与建筑区划红线内燃气工程安装工程设计、施工等服务和材料不相关的收费，一律不得收取，并不

得变换名目另行收取费用。（信息来源：中新经纬） 

➢ 今年上半年全国安全生产形势总体平稳 

7 月 4 日，记者从应急管理部获悉，今年上半年，全国生产安全事故起数、重大事故、较大事故全面下

降，全国安全生产形势总体平稳。据初步统计，今年上半年，全国各类生产安全事故起数和死亡人数同比

分别下降 19.8%和 18.9%，较大事故起数和死亡人数同比分别下降 13.9%和 18.3%。应急管理部高度重视重

点时段的安全生产工作，提早谋划、提前部署，各地区、各部门针对节日特点严格监管执法。今年元旦、

春节、元宵节、清明节、五一、端午节及全国“两会”期间，全国未发生重特大事故，大部分行业领域、

大部分地区安全生产形势均保持总体稳定。（信息来源：中化新网） 

➢ 非欧佩克产油国加入 欧佩克延长减产协议 

第六届石油输出国组织(欧佩克)和非欧佩克产油国部长级会议 2 日在维也纳举行。俄罗斯等 10 个非欧

佩克产油国决定加入欧佩克此前作出将原油减产协议延长 9 个月至 2020 年 3 月底的决定。俄罗斯能源部长

亚历山大·诺瓦克在会后举行的新闻发布会上表示，与会方一致同意维持之前的减产量，即每日最多 120

万桶，以保持市场供给稳定，避免库存积压。分析人士认为，在全球原油需求增速放缓之际，延长减产协

议这一决定旨在通过改变供需关系来推升油价。另外，欧佩克与非欧佩克产油国还签署了长期合作协议。

沙特能源部长哈立德·法利赫称其为“历史性”协议，认为原油市场的不稳定性需要一个吸纳更多产油国
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的新合作框架。据了解，下届欧佩克和非欧佩克产油国部长级会议将于 12 月召开，届时相关国家将根据下

半年市场供需情况，对下一步行动再作调整。（信息来源：经济参考报） 

➢ 俄罗斯 6 月份石油产量上升仍高于减产协议  

据路透社莫斯科报道，俄罗斯能源部周二公布的数据显示，俄罗斯 6 月原油日产量升至 1,115 万桶，高

于 5 月的 1,111 万桶，仍低于全球减产协议中达成的产量。今年 4 月，俄罗斯德鲁日巴输油管发现受污染的

石油，导致向欧洲及其他地区供应原油的输油管系统暂停出口。此后，俄罗斯的石油产量一直受到限制。

据俄新社报道，俄罗斯管道企业 Transneft 周一表示，已恢复通过德鲁日巴管道的石油供应。包括俄罗斯石

油公司和卢克石油在内的所有主要石油生产商上个月都增加了产量，而根据产量分成协议由国外主要石油

公司运营的项目产量较 5 月下降了 11.2%。以吨计算，6 月石油产量达到 4565.3 万吨，5 月为 4700.4 万吨，

较 6 月多一天。路透社使用的是 7.33 吨/桶的比率。（信息来源：中国石化新闻网） 

➢ 俄罗斯：将考虑欧佩克关于全球石油储备的提议 

据塔斯社 7 月 2 日报道，俄罗斯能源部长亚历山大•诺瓦克(Alexander Novak)周一表示，俄罗斯能源部

周二将考虑欧佩克的提议，将 2013-2017 年的全球石油储备目标转移至 2010-2014 年，这一目标应通过削减

石油产量实现。诺瓦克表示：“我们需要了解如何计算这个数字。我们需要考虑公式中需要的几个收缩系数，

2010-2014 年，全球石油产量和消费量远低于今天。这就是为什么我们需要重新考虑一切，包括欧佩克提供

的方案。”他补充称，俄罗斯尚未看到 OPEC+宪章的新版本，并计划在周二研究该文件。诺瓦克强调，前一

版《宪章》是与俄方协调制定的。（信息来源：中国石化新闻网） 

4.上市公司重要公告 

表：过去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 

000968 蓝焰控股 7 月 5 日 

关于山西省国有资

本投资运营有限公

司豁免要约收购进

展情况的公告 

山西蓝焰控股股份有限公司于 2017 年 9 月 5 日与 2017 年 11 月 8 日

分别披露了《关于山西省人民政府国有资产监督管理委员会将持有的

公司控股股东、实际控制人山西晋城无烟煤矿业集团有限责任公司

62.57%股权全部注入山西省国有资本投资运营有限公司的提示性公

告》（公告编号：2017-060）和《收购报告书摘要》。根据《山西省

人民政府国有资产监督管理委员会关于将持有的省属 22 户企业国有

股权全部注入山西省国有资本投资运营有限公司的通知》（晋国资发

[2017]35 号）要求，山西省人民政府国有资产监督管理委员将所持山

西晋城无烟煤矿业集团有限责任公司 62.57%股权无偿划转至山西省

国有资本投资运营有限公司，导致公司间接控股股东发生变化。山西

国投于 2017 年 11 月 24 日向中国证券监督管理委员会申请豁免要约

收购本公司股份。近日，本公司收到山西国投及晋煤集团的通知，由
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于本次申请文件尚不具备审核条件，山西国投已向中国证监会申请撤

回本次豁免要约收购申请材料，并已收到《中国证监会行政许可申请

终止审查通知书》（[2019]170 号），山西国投将待审核条件成熟后再

行申报。 

600346 恒力石化 7 月 5 日 

关于控股股东增持

公司股份结果的公

告 

恒力石化股份有限公司于 2019 年 4 月 3 日接到控股股东恒力集团有

限公司通知，计划自 2019 年 4 月 4 日起 3 个月内增持公司股份，增

持规模不低于人民币 2 亿元，不超过人民币 5 亿元。具体内容详见公

司于 2019 年 4 月 4 日在指定信息披露媒体及上海证券交易所网站

（www.sse.com.cn）披露的《关于控股股东增持计划的公告》（公告

编号：2019-015）。恒力集团通过上海证券交易所系统以集中竞价交

易方式，累计增持公司股份 14,707,122 股，占公司总股本的 0.21%，

累计增持金额达 21,002.14 万元（不含手续费、佣金等），达到增持

计划下限要求。鉴于增持时间届满，本次增持计划已实施完毕。本次

增持完成后，恒力集团及其一致行动人合计持有公司股份

5,373,821,622 股，占公司总股本的 76.34%。 

002408 齐翔腾达 7 月 4 日 

关于 45 万吨/年低

碳烷烃脱氢装置检

修完成并恢复生产

的公告 

淄博齐翔腾达化工股份有限公司于 2019年 6月 19日在《中国证券报》、

《证券时报》和巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）上披露了《关于 45

万吨/年低碳烷烃脱氢装置停车检修的公告》（公告编号:2019-061），

45 万吨/年低碳烷烃脱氢装置由于催化剂使用寿命及装置运行周期已

达上限，为确保装置的安全、平稳运行，公司将于近期进行例行停车

检修。截止本公告披露日，公司 45 万吨/年低碳烷烃脱氢装置已完成

检修并恢复正常生产，本次检修比计划提前 6 天完成，现装置已进入

稳定运行状态。停车检修期间公司对 45 万吨/年低碳烷烃脱氢装置进

行了例行的催化剂的更换和设维护保养，以确保装置的安全平稳长周

期运行。 

002221 东华能源 7 月 2 日 

关于公司成为长三

角氢能基础设施产

业联盟成员的公告 

长三角氢能基础设施产业联盟近日在上海成立，东华能源股份有限公

司作为副理事长单位加入该联盟。“长三角氢能基础设施产业联盟”

依托上海市节能协会、上海燃料电池汽车商业化促进中心，由氢能产

业链企业（含括制氢、储氢、运氢、加氢企业，燃料电池整车及系统、

核心零部件制造企业，燃料电池车运营及使用企业等）、金融机构、

科研院所、社会团体以及其他相关企业自愿组成。产业联盟宗旨是：

立足长三角，服务全中国，推动政产学研用协同，致力于成为长三角

氢能基础设施综合解决方案的设计者和实施者，实现氢能产业链企业

和社会组织的资源共享、互利共赢，推进长三角氢能产业“气-车-站-

用”一体化发展。公司将充分利用丰富的 PDH 副产氢资源渠道及运

营优势，立志成为中国最大的氢能源供应商和运营商。目前公司在江

苏地区已建成首个商业化运营加氢站，同时，公司成立全资子公司江

苏东华氢能源有限公司，旨在聚焦长三角经济带，积极实施氢能源战

略布局，推动氢能综合利用和相关储运设施的研发。 

资料来源：wind，山西证券研究所 
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5.投资建议 

建议重点关注聚酯化纤板块：桐昆股份、恒逸石化；同时看好丙烷脱氢 PDH 板块，建议关注卫星石化。 

6.风险提示 

1）宏观经济不及预期；2）油价大幅波动的风险；3）化工品价格大幅波动的风险。  
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