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原油相关信息： 

⚫ 原油及相关库存：2022 年 6月 10 日美国原油商业库存 4.187 亿桶，周增加 200 万

桶；汽油库存 2.175 亿桶，周减少 70 万桶；馏分油库存 1.097 亿桶，周增加 70 万

桶；丙烷库存 0.51821 亿桶，周增加 158.9 万桶。美国原油产量及钻机数：2022 年

6 月 10 日美国原油产量为 1200 万桶/天，周增加 10 万桶/天，较一年前增加 80 万

桶/天。6 月 17 日美国钻机数 740 台，周增加 7 台，年增加 270 台；加拿大钻机数

156 台，周增加 15 台，年增加 39 台。其中美国采油钻机 584 台，周增加 4 台，年

增加 211 台。 

价格变化： 

⚫ 我们监测的 188 种化工产品中，本周价格涨幅前 3 名的产品分别为动力煤（秦皇

岛）（上涨 12.4%）、三氯乙烯（上涨 11.9%）、吡啶（上涨 10.0%）；跌幅前 3

名为：尿素-国际（下跌 22.0%）、液氯（下跌 19.6%）、醋酸（下跌 19.0%）。 

⚫ 月度方面，价格涨幅前 3 名的产品分别为三氯乙烯（上涨 19.7%）、磷矿石（上涨

19.4%）、异丁烯（上涨 17.4%）；跌幅前 3 名为：甲酸（下跌 28.4%）、硝酸铵-

国际（下跌 26.0%）、液氯（下跌 24.6%）。 

价差变化： 

⚫ 本周价差涨幅前 3 名的产品分别为 DMAC 价差（上涨 80.6%）、油头丙烯价差（上

涨 64.6%）、丙烷脱氢（上涨 60.5%）；跌幅前 3 名为：苯乙烯（下跌 61.6%）、

R134a 价差（下跌 60.9%）、聚乙烯醇价差（下跌 55.0%）。 

⚫ 月度方面，价差涨幅前 3 名的产品分别为油头乙二醇价差（上涨 521.7%）、聚乙烯

价差（上涨 459.4%）、聚丙烯价差（上涨 169.4%）；跌幅前 3 名为：丙烯酸丁酯

价差（下跌 418.1%）、R134a 价差（下跌 245.3%）、双氧水价差（下跌

40.4%）。 

 
⚫ 从周期角度我们仍旧看好需求刚性的农化行业景气度向上的趋势，其中化肥尤其是

单质肥因为行业供需格局好，叠加上游资源性投入品的成本支撑，更加具备抗通胀

属性，其次是海外布局的农药制剂板块。建议关注云天化(600096，增持)、川恒股

份(002895，未评级)、四川美丰(000731，未评级)、润丰股份(301035，买入)、扬

农化工(600486，增持)、海利尔(603639，买入)。 

⚫ 我们认为欧洲能源价格上涨核心源于碳中和政策催生的新能源对传统能源替代，而

俄乌冲突进一步强化了替代趋势，因此我们预计欧洲天然气价格将长期维持高位，

全球化工成本曲线结构出现长期分化。我们预计国内需求边际改善之后，受益于国

内煤炭资源成本优势的产品有望迎来较强的向上弹性。建议关注 MDI 与 TDI 龙头企

业万华化学(600309，买入) 、己二酸龙头企业华鲁恒升(600426，买入)。 

⚫ 目前市场给予化工龙头企业的估值水平已经处于非常低的水平，考虑龙头公司的内

生成长性和疫情后景气度修复带来的周期弹性，已具备较好的布局价值，建议关注

荣盛石化(002493，买入)、恒力石化(600346，买入)、卫星化学(002648，买入)、

新和成(002001，增持)、宝丰能源(600989，买入)、桐昆股份(601233，买入)等。 

风险提示 

⚫ 油价波动风险；疫情变化不及预期风险；政治风险；碳中和政策变化等。 
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1  本周核心观点 

从周期角度我们仍旧看好需求刚性的农化行业景气度向上的趋势，其中化肥尤其是单质肥因为行

业供需格局好，叠加上游资源性投入品的成本支撑，更加具备抗通胀属性，其次是海外布局的农

药制剂板块。建议关注云天化(600096，增持)、川恒股份(002895，未评级)、四川美丰(000731，

未评级)、润丰股份(301035，买入)、扬农化工(600486，增持)、海利尔(603639，买入)。 

我们认为欧洲能源价格上涨核心源于碳中和政策催生的新能源对传统能源替代，而俄乌冲突进一

步强化了替代趋势，因此我们预计欧洲天然气价格将长期维持高位，全球化工成本曲线结构出现

长期分化。我们预计国内需求边际改善之后，受益于国内煤炭资源成本优势的产品有望迎来较强

的向上弹性。建议关注 MDI与 TDI龙头企业万华化学(600309，买入) 、己二酸龙头企业华鲁恒升

(600426，买入)。 

目前市场给予化工龙头企业的估值水平已经处于非常低的水平，考虑龙头公司的内生成长性和疫

情后景气度修复带来的周期弹性，已具备较好的布局价值，建议关注荣盛石化(002493，买入)、

恒力石化 (600346，买入 )、卫星化学 (002648，买入 )、新和成 (002001，增持 )、宝丰能源

(600989，买入)、桐昆股份(601233，买入)等。 

2 原油及化工品价格信息 

2.1 原油 
截至 6月 18日，Brent油价周下跌 7.3%至 113.12美元/桶。美国商业原油库存连续第二周增加，

再加上美联储通过大幅加息对抗通胀，或将压制原油需求，本周国际油价下跌。2022 年 6 月 10

日美国原油商业库存 4.187亿桶，周增加 200万桶；汽油库存 2.175亿桶，周减少 70万桶；馏分

油库存 1.097 亿桶，周增加 70万桶。 

2.2 化工品 
我们监测的 188 种化工产品中，本周价格涨幅前 3 名的产品分别为动力煤（秦皇岛）（上涨

12.4%）、三氯乙烯（上涨 11.9%）、吡啶（上涨 10.0%）；跌幅前 3 名为：尿素-国际（下跌

22.0%）、液氯（下跌 19.6%）、醋酸（下跌 19.0%）。近期尿素国际价格大幅下跌，供给方面

高价位下国际市场供应较为充足，俄罗斯 6 月不设化肥出口配额而出口增加，再加上需求端国际

市场进入淡季，尿素内外价差收窄而国内产品出口竞争力几乎消失。本周醋酸价格继续下跌，市

场现货供应有所增加，下游需求仍旧清淡。 

表 1：化工品价格涨幅榜（单位：元/吨，国际产品为美元/吨） 

周涨幅前三 产品 价格 周变动 月变动 

1 动力煤（秦皇岛） 1360 12.4% 12.4% 

2 三氯乙烯 8620 11.9% 19.7% 

3 吡啶 33000 10.0% 15.8% 

月涨幅前三 产品 价格 周变动 月变动 

1 三氯乙烯 8620 11.9% 19.7% 

2 磷矿石 991 4.6% 19.4% 

3 异丁烯 13537 0.0% 17.4% 

周跌幅前三 产品 价格 周变动 月变动 

1 尿素-国际 525 -22.0% -23.1% 
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2 液氯 927 -19.6% -24.6% 

3 醋酸 4254 -19.0% -19.0% 

月跌幅前三 产品 价格 周变动 月变动 

1 甲酸 4800 0.0% -28.4% 

2 硝酸铵-国际 370 -12.5% -26.0% 

3 液氯 927 -19.6% -24.6% 

数据来源：百川盈孚，Wind，东方证券研究所 

本周价差涨幅前 3名的产品分别为 DMAC价差（上涨 80.6%）、油头丙烯价差（上涨 64.6%）、

丙烷脱氢（上涨 60.5%）；跌幅前 3 名为：苯乙烯（下跌 61.6%）、R134a 价差（下跌 60.9%）、

聚乙烯醇价差（下跌 55.0%）。近期乙二醇因部分装置检修而供应减少，价格小幅上涨，成本端

乙烯价格下滑，油头价差有所拉大但仍处低位，周末突发事件或将对乙二醇短期价格形成支撑。 

表 2：化工品价差涨幅榜（单位：元/吨） 

周涨幅前三 产品 最新 周变动 月变动 

1 DMAC -237 80.6% 83.3% 

2 油头丙烯 891 64.6% -37.0% 

3 丙烷脱氢 1220 60.5% 1.2% 

月涨幅前三 产品 最新 周变动 月变动 

1 油头乙二醇 519 17.7% 521.7% 

2 聚乙烯 1175 -13.2% 459.4% 

3 聚丙烯 854 -24.2% 169.4% 

周跌幅前三 产品 最新 周变动 月变动 

1 苯乙烯 -626 -61.6% 29.3% 

2 R134a -3403 -60.9% -245.3% 

3 聚乙烯醇 -2983 -55.0% -21.9% 

月跌幅前三 产品 最新 周变动 月变动 

1 丙烯酸丁酯 -583 -36.1% -418.1% 

2 R134a -3403 -60.9% -245.3% 

3 双氧水 280 -3.4% -40.4% 

数据来源：百川盈孚，Wind，东方证券研究所 

风险提示 

油价波动风险；疫情变化不及预期风险；政治风险；碳中和政策变化等。 
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信息披露 

依据《发布证券研究报告暂行规定》以下条款： 

发布对具体股票作出明确估值和投资评级的证券研究报告时，公司持有该股票达到相关上市公司

已发行股份1%以上的，应当在证券研究报告中向客户披露本公司持有该股票的情况， 

 

就本证券研究报告中涉及符合上述条件的股票，向客户披露本公司持有该股票的情况如下： 

截止本报告发布之日，东证资管、私募业务合计持有华鲁恒升(600426)、荣盛石化(002493)股

票达到相关上市公司已发行股份1%以上。 

 

  

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 
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