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新一轮疫情下的油价走势分析与展望 
——基础化工行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：  

上周五，WTI原油期货价格收跌 13.06%，至 68.15美元/桶，创下 2020年 4

月以来的最大跌幅；布伦特原油价格跌超 11%，收于每桶 72.72 美元。我们

认为，本次油价暴跌一方面归咎于全球疫情卷土重来引发对需求的担忧，另

一方面则是美国原油战略储备释放对供应端的扰动，后期走势需要关注即将

召开的欧佩克会议以及伊核会谈的情况。 

 全球疫情卷土重来引发需求担忧：近期南非国家传染病研究所（NICD）发表

声明，目前已在南非检测到一种新型新冠病毒变种，其毒性更强并且传播速

度更快。针对变异毒株，欧盟、美国、英国等国均宣布了旅行限制，对南部

非洲 7国的人员进行了入境限制。随着变异毒株的扩散，管控措施的范围以

及措施有望进一步升级，能源消费将再次受到冲击，明年原油需求的恢复速

度或不及市场预期 

 原油战略储备释放推动供应宽松： 上周美国宣布将从战略储备中释放 5000

万桶石油，而印度、英国、日本等石油消费大国也会进行战略储备的释放，

这将会对供应造成一定扰动。此外，即将召开的欧佩克会议和伊朗核会谈也

会对供应端造成比较大的冲击。 

 投资策略：全疫情卷土重来引发市场对需求的担忧，而美国等原油战略储备

释放对供应端的扰动同样较大。我们认为，随着短期风险的释放，油价进一

步下跌的空间较为有限，在能源安全以及相对偏高的油价之下，国内油服行

业复苏的长期逻辑有望维持。建议继续关注具备技术优势以及增长前景的中

海油服、中石化等龙头企业的低位布局机会。 

 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信基础化工板块上涨 3%，上证综合指数成份上涨 1.2%，

同期上证综合指数相比，基础化工板块领先 1.8 个百分点。子板块方面，本

周基础化工子板块以上涨为主，其中绵纶、无机盐、碳纤维、锂电化学品、

有机硅等子板块涨幅居前；涤纶、聚氨酯、轮胎、印染化学品、纯碱等子板

块跌幅居前 

 个股涨跌幅：本周基础化工板块领涨个股包括润阳科技、晨光新材、镇洋发

展、壹石通、红太阳等；领跌个股包括国发股份、海优新材、龙蟠科技、汇

得科技、裕兴股份等。 

 

风险提示：国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险等。 
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1. 每周一谈：新一轮疫情下的油价走势分析与展望 

上周五，WTI 原油期货价格收跌 13.06%，至 68.15 美元/桶，创下 2020 年 4 月以

来的最大跌幅；布伦特原油价格跌超 11%，收于每桶 72.72 美元。我们认为，本次

油价暴跌一方面归咎于全球疫情卷土重来引发对需求的担忧，另一方面则是美国原

油战略储备释放对供应端的扰动，后期走势需要关注即将召开的欧佩克会议以及伊

核会谈的情况。 

1.1 全球疫情卷土重来引发需求担忧 

当地时间 11 月 25 日，南非国家传染病研究所（NICD）发表声明，目前已在南非

检测到一种新型新冠病毒变种，并已在 22 例阳性病例中检测到该变异毒株。世卫

组织举行紧急会议后将其列为“值得关切的变异株”（Variant of Concern），并命名

为 Omicron（奥密克戎）。之前受关注比较多的变异毒株主要是源自印度的德尔塔

毒株，相比而言，南非新版变异毒株的毒株载量是德尔塔的 8-16 倍，同时，它的传

播也会更快，其在南非从 0%到占据 75%流行比例用时只有 20 天，而德尔塔毒株

需要用时 3 个半月。  

针对变异毒株，欧盟、美国、英国等国均宣布了旅行限制，对博茨瓦纳、斯威士兰、

莱索托、莫桑比克、纳米比亚、南非、津巴布韦等南部非洲 7 国的人员进行了入境

限制。而以色列则直接宣布关闭国境 14 天，所有外国人均不得入境。随着变异毒

株的扩散，管控措施的范围以及措施有望进一步升级，能源消费将再次受到冲击，

明年原油需求的恢复速度或不及市场预期。 

1.2 原油战略储备释放推动供应宽松 

当地时间 23 日，美国宣布将从战略储备中释放 5000 万桶石油，这些原油将于 12

月中旬至下旬开始投放。根据 1975 年建立的战略石油储备制度，立法授权美国总

统在发生“严重的能源供应中断”时可释放石油储备，美国总统拜登认为，当下全

球经济仍然面临挑战，新冠挑战导致物价上涨，石油生产国增加供应的速度不够快，

因此释放战略石油储备将增加供应。尽管投放规模较大，但是 1800 万桶是国会此

前已经批准的，12 月中下旬陆续投放的新增部分只有 3200 万桶，且是否会一次性

投放仍热有待跟踪。另外，在美国的协调之下，印度、英国、日本等石油消费大国

也会进行战略储备的释放， 其中印度表示将释放 500 万桶，英国表示将 150 万桶，

日本和中国目前尚未有明确的数据，实际影响有待观察。除了原油战略储备的释放

会对供应造成扰动以外，即将召开的欧佩克会议和伊朗核会谈也会对供应端造成比

较大的冲击。 

 欧佩克会议 

欧佩克+将于 12 月 2 日举行会议，由于美国的释放原油储备的行为触犯到了 OPEC

的利益与权威，OPEC+发出警告称，如果消费国继续释放储备，他们可能会取消增

产计划。根据 2021 年 7 月欧佩克+第 19 次部长级会议达成的共识，各方同意将

2020 年 4 月开始执行的欧佩克+减产协议延长至 2022 年 12 月 31 日，并就增产问

题达成重要共识： 1）恢复减产量，从 2021 年 8 月开始每月增产 40 万桶/天，直

到完全恢复 580 万桶/天的主动减产量 2）上调产量基准，从 2022 年 5 月起，部分
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产油国产量配额上调合计上调 170 万桶/天，其中沙特、俄罗斯产量基准提高 50 万

桶/日，阿联酋、伊拉克、科威特产量基准分别提高 33、15、15 万桶/天。因此一旦

OPEC+会议决定推迟明年的增产计划，油价有望迎来一波反弹行情。 

 伊核谈判 

伊朗核问题谈判将于 11 月 29 日重启，这也是油市的不确定性因素之一。 回顾过

去 10 年，伊朗原油产量与国际制裁密切相关。其中 2012 年，欧盟配合美国开始实

施对伊朗的制裁，从 2012 年 1 月 23 日禁止成员国从伊朗进口原油，伊朗的原油

产量从之前的 360 万桶/天迅速下滑到 2012 年 7 月份的 270 万桶/日，与此同时，

其出口量也从之前的 250 万桶下滑到 210 万桶/天，到了 2015 下滑至 110 万桶/天

的低点。 

2016 年 1 月，伊核谈判取得重大进展，对伊朗的制裁随即取消，到 2016 年 6 月

份，伊朗原油产量快速恢复到 360 万桶左右水平（根据 2017 年 OPEC 减产协议，

将伊朗限产目标定为 380 万桶/天）。但是 2018 年 5 月美国政府单方面退出伊核协

议并再次制裁伊朗，这也使得 2018 年三季度之后，原油产量持续下滑到 210 万吨

的低位。 

今年以来，美伊关系逐渐缓和，而伊朗国家石油公司已经在为重启油田做准备，一

旦美国正式取消对伊朗的制裁，市场预计仅需三个月的时间，伊朗原油产量就将重

回制裁前水平（360 万桶/天附近），相比目前提升 100 万桶/天。因此一旦本次谈判

达成协议，将对油市有明显的利空影响，反之将利好油市。 

综合来看，全球疫情卷土重来引发市场对需求的担忧，而美国原油战略储备释放对

供应端的扰动同样较大，后期需要关注即将召开的欧佩克会议以及伊核会谈的情况。

我们认为，随着短期风险的释放，油价进一步下跌的空间较为有限，在能源安全以

及相对偏高的油价之下，国内油服行业复苏的长期逻辑有望维持。建议继续关注具

备技术优势以及增长前景的中海油服、中石化等龙头企业的低位布局机会。 

2. 化工板块股票市场行情 

2.1 板块表现 

本周中信基础化工板块上涨 3%，上证综合指数成份上涨 1.2%，同期上证综合指数

相比，基础化工板块领先 1.8 个百分点。 

子板块方面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中绵纶、无机盐、碳纤维、锂电

化学品、有机硅等子板块涨幅居前；涤纶、聚氨酯、轮胎、印染化学品、纯碱等子

板块跌幅居前。 

图1：基础化工子行业周涨跌幅（%） 
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资料来源：wind,申港证券研究所 

2.2 个股涨跌幅 

本周基础化工板块领涨个股包括润阳科技、晨光新材、镇洋发展、壹石通、红太阳

等；领跌个股包括国发股份、海优新材、龙蟠科技、汇得科技、裕兴股份等。 

表1：本周基础化工行业个股涨跌幅（%） 

序号 证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

1 300920.SZ 润阳科技 32.59 600538.SH 国发股份 -27.61 

2 605399.SH 晨光新材 32.29 688680.SH 海优新材 -13.49 

3 603213.SH 镇洋发展 31.74 603906.SH 龙蟠科技 -9.27 

4 688733.SH 壹石通 28.79 603192.SH 汇得科技 -9.12 

5 000525.SZ ST 红太阳 27.64 002427.SZ ST 尤夫 -8.15 

6 300610.SZ 晨化股份 26.85 300305.SZ 裕兴股份 -8.07 

7 600714.SH 金瑞矿业 23.96 600929.SH 雪天盐业 -7.82 

8 688639.SH 华恒生物 23.72 003022.SZ 联泓新科 -7.61 

9 002805.SZ 丰元股份 23.11 600299.SH 安迪苏 -7.57 

10 603928.SH 兴业股份 22.5 603737.SH 三棵树 -7 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3. 重点化工产品价格及价差走势 

3.1 聚氨酯系列产品 

图2：纯 MDI 价格走势（元/吨）  图3：聚合 MDI 价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 
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3.2 PTA-POY 产业链 

图4：PTA 价格走势（元/吨）  图5：POY 价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.3 氯碱（PVC/烧碱） 

图6：电石法 PVC 价格走势（元/吨）  图7：乙烯法 PVC 价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.4 化肥 

图8：尿素价格走势（元/吨）  图9：复合肥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.5 橡胶 

图10：天然橡胶（元/吨） 
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资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.6 纯碱 

图11：轻质纯碱价格走势（元/吨）  图12：重质纯碱价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

3.7 钛白粉 

图13：钛白粉价格走势（元/吨） 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

3.8 其他产品 

图14：甲醇价格走势（元/吨）  图15：醋酸价格走势（元/吨） 
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资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

图16：烧碱价格走势（元/吨）  图17：液氯价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

 

4. 风险提示 

国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险等。 
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风险提示 
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