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核心观点： 

 石油化工：发达经济体消费较疲软，IEA 下调 2024 年需求增量。截

至 5.17，据 ifind 数据，本周 WTI 原油期货收盘价(连续)环比上涨

2.3%，布伦特原油期货收盘价(连续)环比上涨 1.5%，国内原油期货

收盘价(7 月交割)环比下跌 0.9%。海外地缘冲突未缓解，巴以和俄乌

紧张局势延续，原油因地缘局势带来的风险溢价因素尚存。基本面

上，美国原油产量增长，OPEC+成员国生产超出配额，IEA上调今年

全球石油产量预测值；今年一季度欧洲和美国成品油消费较疲软，

IEA下调 2024 年石油需求预测值，全年供需关系更趋平衡。 

 氟化工：萤石矿山供应紧张，制冷剂价格持续走高。5 月以来，环保

和安全整治趋严，萤石矿山停产整顿消息频出，刺激价格上行，叠加

下游需求旺季，行业库存下滑，萤石供应持续趋紧。制冷剂方面，据

百川盈孚数据，本周三代制冷剂R32价格环比上涨 6.06%，利差上涨

9.99%，除成本端支撑外，需求端下游空调冰箱等家电尚处消费旺

季，加上商务部等 14 部门联合推出《推动消费品以旧换新行动方

案》，各地促销细则陆续出台，家电换新热持续升温。 

 化纤：行业计划集中减产，涤纶长丝基本面有望修复。据隆众资讯信

息，自 4 月下旬以来，国内多套聚酯装置减产检修，继萧山及嘉兴地

区合计年产 172.5 万吨装置检修后，桐乡及江苏三家主流聚酯厂计划

追加减产各自产能的 10%；PTA方面，4 月供需呈去库格局，五月上

旬共计 940 万吨装置计划检修，预期产能利用率较节前下滑近 10pct

至71%附近。厂商通过减产缓和下游需求进入淡季后的库存压力，如

果聚酯工厂计划减产落地到位，涤纶长丝供需格局有望逐步修复。 

 磷化工：上游矿石供应收紧仍是磷化工价格中枢核心支撑点。磷矿资

源准入壁垒抬升，短期增量有限，价格高位坚挺，在成本端给磷化工

产品较强支撑。据 ifind 数据，本周磷矿石市场价格环比持平。红海局

势持续紧张，磷矿运费成本仍较高。磷肥方面，春耕需求基本结束，

供应相对宽松，本周磷酸一铵价格小幅上涨，磷酸二铵价格环比持

平。磷矿石下游需求较为稳定，主要看供给端的变化，我国是磷矿主

要生产国，随着行业准入门槛提高，矿权出让制度收紧，磷矿产业集

中度提升，供需格局有望持续优化。 
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投资建议： 

 本周，我们建议关注氟化工、化纤、磷化工、半导体材料板块。氟化工：配额核发落地，头部高集中度，供需基本面渐修复，

长景气周期开启，建议关注三代制冷剂产能领先企业：巨化股份、三美股份、昊华科技，及上游萤石资源龙头：金石资源。

化纤：行业计划集中减产，聚酯长丝基本面有望修复，建议关注产业链头部企业：吉林化纤、新凤鸣、恒力石化。磷化工：

磷矿供需偏紧，成本支撑强劲。建议关注磷矿磷肥龙头企业：云天化、川恒股份、兴发集团。半导体材料：半导体库存去化

趋势向好，终端基本面预期渐回暖，建议关注南大光电、上海新阳、联瑞新材、强力新材。 

风险提示： 

1）终端需求增速不及预期。若终端旺季不旺，需求回暖不及预期，则可能使上游材料原预期的基本面好转情绪恶化；2）供应释

放节奏大幅加快。3）地缘政治扰动原材料价格。受海外政治经济局势较大变动的影响，原材料价格波动明显，进而可能影响材料

企业业绩表现。4）替代技术和产品出现。5）重大安全事故发生。 
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一、 化工新材料市场行情概览 

截至 2024年 5月 17日，基础化工指数（801030.SL）收于3,503.65点，较上周下跌0.55%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,942.17点，较上周下跌0.85%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周下跌0.78%，煤化工指数（850325.SL）

上涨 0.35%，氟化工指数（850382.SL）下跌 2.30%，化纤指数（CN6047.SZ）上涨 2.48%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）上涨1.17%，半导体材料指数（850813.SL）下跌1.22%；同期，沪深300指数较上周上涨0.32%。本周，

磷肥及磷化工指数、煤化工指数、化纤指数跑赢大盘。 

图表1 基础化工和新材料累计涨跌幅 
 

图表2 化工细分板块指数累计涨跌幅 

 

 

 

资料来源：iFind，平安证券研究所   资料来源：iFind，平安证券研究所 

 

本周，申万三级化工细分板块中，涨幅排名前三的是粘胶（+18.13%）、民爆制品（+5.56%）、其他塑料制品（+3.13%）。 

图表3 化工细分板块周涨跌幅（%） 

  

资料来源：iFind，平安证券研究所 
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二、 石油化工：发达经济体消费疲软，IEA 下调 2024 年需求增量 

2.1 原油基本面数据跟踪 

图表4 国际原油期货价和美元指数走势  图表5 OPEC 和美国原油日均产量（当月值） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表6 ICE:WTI 原油持仓情况（张）  图表7 全球原油需求量及预测 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，OPEC，平安证券研究所 

 

图表8 美国原油钻机数及占比情况  图表9 美国和 OECD 原油和油品库存（百万桶） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 
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2.1 炼化产业链数据跟踪 

图表10 几大类成品油现货价走势  图表11 美国成品油库存走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表12 PX 价格价差走势  图表13 PTA 价格价差走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表14 己二酸价格价差  图表15 丁苯橡胶价格价差（元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所  
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三、 聚氨酯：MDI开工率上行，聚合 MDI价差小幅走扩 

图表16 纯 MDI 价格价差  图表17 纯 MDI 开工率 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所，注：价差计算公式同聚合MDI   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表18 聚合 MDI 价格价差  图表19 聚合 MDI 开工率和库存走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

 

图表20 TDI 价格价差（元/吨）  图表21 TDI 开工率和库存走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 
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四、 氟化工：萤石矿供应紧张，R32 制冷剂价格走高 

图表22 本周萤石 97 湿粉和氢氟酸价格上行  图表23 4 月萤石和无水氢氟酸月度开工率走高 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：百川盈孚，平安证券研究所 

 

图表24 本周制冷剂 R32 价格价差持续走高  图表25 本周制冷剂 R134a 价格价差稳中略降 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所，注：R32价差=R32主流价
格 -1.8*二氯甲烷-0.8*无水氢氟酸  

 资料来源：百川盈孚，平安证券研究所，注：R134a价差=R134a
主流价格 -1.35*三氯乙烯-0.88*无水氢氟酸 

 

图表26 5 月我国家用空调计划排产量同比增加 21.1%  图表27 4 月我国汽车产量同比增加 12.8% 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所  
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五、 化肥：原料价格支撑，复合肥价格稳中有涨 

图表28 农产品 CBOT 期货收盘价(连续)走势  图表29 尿素国内外价格走势 

  

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表30 国内钾肥价格走势（元/吨）  图表31 国产复合肥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表32 磷矿石和磷酸一铵/磷酸二铵现货价格走势  图表33 磷矿石月产量及同比增速 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 
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图表34 磷酸一铵价格及价差走势  图表35 磷酸二铵价格及价差走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所  资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

六、 化纤：行业计划集中减产，涤纶长丝基本面有望修复 

图表36 涤纶 POY价格价差走势 
 

图表37 涤纶 POY/FDY/DTY周库存天数（天） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表38 江浙织机 PTA 产业链开工率（%）  图表39 我国服饰及衣着附件出口金额及同比增速 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 
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图表40 粘胶短纤和粘胶长丝价格走势  图表41 粘胶长丝和短纤开工率走势 (%) 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表42 粘胶短纤库存量（吨） 
 

图表43 粘胶长丝和短纤价差走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

七、 半导体材料：终端需求渐回暖，上行周期有望开启  

图表44 国内外半导体指数走势 
 

图表45 半导体材料相关股票周涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：wind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 
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图表46 中国半导体月度销售额及环比增速 
 

图表47 我国集成电路进出口数量（亿个） 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表48 Nand-flash 存储器价格走势（美元） 
 

图表49 DRAM DDR 现货均价走势（美元） 

 

 

 

资料来源：wind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 

 

图表50 全球各类液晶面板月度出货面积同比增速 
 

图表51 电视面板和液晶显示面板价格走势 

 

 

 

资料来源：ifind，平安证券研究所   资料来源：ifind，平安证券研究所 
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八、 市场动态和公司公告  

8.1 市场动态 

外媒：13 国外长联合致信以外长，警告以色列停止进攻拉法。据环球网报道，以军继续推进拉法攻势之际，卡塔尔半岛电

视台当地时间 17 日援引多家德媒消息称，来自 13 个国家的外交部长联合致信以色列外长卡茨，警告以色列停止对加沙地
带南部城市拉法的地面攻势，并允许为巴勒斯坦人提供更多援助。（环球网，05/17） 

美众议院通过法案要求继续向以色列供武。据中国新闻网援引美国有线电视新闻网（CNN）的报道，当地时间5月 16日，

美国国会众议院以 224 票赞成、187 票反对的投票结果，通过一项向美国总统拜登施压的法案，要求继续向以色列运送武

器。报道称，该法案将阻止拜登扣留、停止、逆转或取消美国国会已批准的对以色列的武器转让，并要求所有被扣留的武

器在该法案颁布后 15 天内交付给以色列。（澎湃新闻，05/17） 

IEA 预期 2024 年石油需求增长量仅为 OPEC 预期的一半。国际能源署(IEA)5 月 15 日表示，由于发达经济体第一季度消费

疲软，预计今年全球石油需求增长仅为 110 万桶/天，将其增长预测从上个月的评估下调了 14 万桶/天。该机构表示，欧洲
和美国中间馏分油的消费疲软，使经合组织(OECD)第一季度的石油需求重新陷入萎缩，其需求增长预测目前还不到 OPEC

今年预期增长的一半。（中国石油石化，05/16）  

国际石油巨头业绩集体下降，国际油气价格下跌、炼油利润率降低是 24Q1 业绩同比下滑的主因。2024 年一季度，埃克森

美孚、雪佛龙、壳牌、道达尔能源、英国石油五大国际石油公司实现营业收入 3127.41 亿美元，同比下降 9.6%，环比下降

3.3%。24Q1 五大国际石油公司实现净利润 290.63 亿美元，同比下降28.2%，环比上升 84%。（中国石油石化，05/16） 

国家发展改革委价格监测中心：短期内油价将震荡偏弱运行。从 5 月 15 日 24 时起，国内汽、柴油每吨分别下调 235元和

225 元。全国平均来看：92 号汽油每升下调 0.18 元；95 号汽油每升下调 0.19 元；0 号柴油每升下调 0.19 元。按一般家用
汽车油箱 50L 容量估测，加满一箱 92 号汽油，将少花9 元。调价周期内，地缘政治冲突带来的“风险溢价”继续消退，美

国原油产量增长、市场预计后期供需基本面更趋平衡，油价因此显著回落。（中国石油石化，05/15） 

霍尔果斯首站累计输气量突破 5000 亿方。5 月 14 日，西气东输二三线首站—霍尔果斯压气首站已累计接收输送天然气突

破 5000 亿立方米大关，有力保障了下游 27 个省区市和香港特别行政区的经济社会发展及超 5 亿居民的用能需求。（中国

石油石化，05/15） 

吉林化纤 5 万吨生物质项目启动。5 月 17 日，吉林化纤年产 5 万吨生物质新型人造丝项目正式启动，这是集团公司实现

400 亿产值目标的重要项目。该项目投资体量大，计划分两期建设，于 2026 年全部建成投产。项目建成后，吉林化纤人造
丝产能将突破 14 万吨，进一步奠定在全球人造丝行业的龙头地位。（化工新材料，05/19） 

8.2 公司公告 

金石资源：关于对外投资的进展公告 

此前，公司审议通过投资 13,400 万元人民币以股权收购和资产收购的方式投资控制蒙古国“明利达有限责任公司”名下的

矿权等资产 67%的权益，并投资 4,020 万元-6,700 万元进行后续的项目开发建设等。根据已签署的《合作协议》，公司在

浙江省杭州市设立“浙江华蒙控股有限公司”（其中公司持股比例为 90%）作为本次对外投资主体。近日，公司收到合资

公司通知，关于此次境外投资事项的有关 ODI（对外直接投资）手续，目前已经取得内蒙古自治区商务厅下发的《企业境

外投资证书》及内蒙古自治区发展和改革委员会下发的《境外投资项目备案通知书》，外汇登记手续尚在办理中，后续将

按照相关协议约定推进。（公司公告，05/17） 

 

上海新阳：关于芯征途（三期）持股计划完成非交易过户的公告 
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公司于 2024 年 5 月 16 日收到中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司出具的《证券过户登记确认书》，公司回购专用

证券账户中所持有的 1,766,800 股公司股票已于 2024 年 5 月 15 日以非交易过户的方式全部过户至“上海新阳半导体材料

股份有限公司－芯征途（三期）持股计划”专用证券账户。（公司公告，05/17） 

 

九、 投资建议 

本周，我们建议关注氟化工、化纤、磷化工、半导体材料板块。 

氟化工：配额核发落地，头部高集中度，供需基本面渐修复，长景气周期开启，建议关注三代制冷剂产能领先企业：巨化

股份、三美股份、昊华科技，及上游萤石资源龙头：金石资源。 

化纤：行业计划集中减产，聚酯长丝基本面有望修复，建议关注产业链头部企业：吉林化纤、新凤鸣、恒力石化。 

磷化工：磷矿供需偏紧，成本支撑强劲。建议关注磷矿磷肥龙头企业：云天化、川恒股份、兴发集团。 

半导体材料：半导体库存去化趋势向好，终端基本面预期渐回暖，建议关注南大光电、上海新阳、联瑞新材、强力新材。 

 

十、 风险提示 

1、 终端需求增速不及预期。若终端旺季不旺，需求回暖不及预期，则可能使上游材料原预期的基本面好转情绪恶化； 

2、 供应释放节奏大幅加快。受政策和利润驱使，材料企业持续大规模扩产，长期可能造成供过于求的情况，市场竞争激烈，导

致行业和相关公司利润受到影响。 

3、 地缘政治扰动原材料价格。受海外政治经济局势较大变动的影响，原材料价格波动明显，进而可能影响材料企业业绩表现。 

4、 替代技术和产品出现。半导体新材料作为高新技术产业，技术迭代时有发生，若企业无法及时跟上产品的更新进程，可能造

成业绩大幅下滑、产品滞销的情况。 

5、 重大安全事故发生。材料生产加工过程中易引发安全事故，重大事故的发生导致开工延缓、产量缩减、价格上升，进而影响

产业链上企业的经营。 
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