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核心观点： 

 石油化工：海外汽油旺季启动，关注 OPEC+会议减产延期决议。截

至 5.24，据 ifind 数据，本周 WTI 原油期货收盘价(连续)环比下跌

2.7%，布伦特原油期货收盘价(连续)环比下跌 2.3%，国内原油期货

收盘价(7 月交割)环比下跌 2.9%。地缘冲突或有边际缓和迹象，据新

华社，以色列将于下周与哈马斯重启谈判；据路透社，俄罗斯总统普

京准备通过谈判停火并承认当前战场分界线来停止乌克兰战争。供需

偏紧局面或将延续，供应端，俄罗斯兑现减产预期，伊拉克和哈萨克

斯坦自 5 月开始执行补偿减产计划，OPEC+供应收紧；需求端，夏

季旅行期开启，海外汽油迎来传统消费旺季，美国炼油厂开工率环比

提升。关注 6 月初 OPEC+部长级会议窗口期交易减产预期行情。 

 氟化工：萤石矿山供应紧张，制冷剂价格持续走高。国内矿山安全检

查工作进入重要阶段，市场供应偏紧局面延续，叠加下游需求旺季，

行业库存下滑，萤石价格中枢高位坚挺。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 2.86%，利差上涨 4.83%，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，加上各地

以旧换新补贴细则陆续出台，家电换新热持续升温。 

 化纤：PTA供给阶段性收窄，涤纶长丝促销去库。4-5月 PTA厂家集

中检修，供应阶段性收窄，但因环保问题，下游聚酯去库不流畅，目

前终端旺季逐渐过去，部分PTA项目陆续重启，后市或面临一定的库

存压力；涤纶长丝工厂则通过促销让利加快库存去化，本周 POY 和

FDY产销集中放量，库存天数明显下降；粘胶短纤开工率下滑，库存

低位，粘胶长丝因供应偏紧，前期订单充足，价格高位持稳。 

 磷化工：原料成本支撑强劲，关注秋季备肥旺季需求。上游磷矿资源

准入壁垒高，短期供应增量有限，价格高位坚挺，在成本端给磷化工

产品较强支撑。磷肥方面，据中肥化肥网，夏季需求预计最晚在 6 月

中上旬结束，近期处复合肥陆续发货阶段，5 月上旬部分磷酸一铵厂

限产停产、开工率较低，导致其短期供应偏紧，叠加近期新能源方面

的磷酸盐产品有较大采购订单，本周磷酸一铵价格小幅上涨。后市需

重点关注秋季磷肥的备肥旺季开启时点和高峰期需求情况。 
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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 24日，基础化工指数（801030.SL）收于3,370.80点，较上周下跌3.79%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,883.70点，较上周下跌1.99%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周下跌1.71%，煤化工指数（850325.SL）

下跌 3.02%，氟化工指数（850382.SL）下跌 6.26%，化纤指数（CN6047.SZ）下跌 6.48%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）下跌4.28%，半导体材料指数（850813.SL）下跌4.96%；同期，沪深300指数较上周下跌2.08%。本周，

新材料指数、石油化工指数跑赢大盘。 

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，涨幅排名前三的是动力煤（+3.33%）、焦煤（+1.40%）、有机硅（+1.27%）。 

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：海外汽油旺季启动，关注 OPEC+会议减产延期决议 

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：纯 MDI开工率高位，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：萤石矿供应偏紧，R32 制冷剂价格持续走高 

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 价格价差持稳 

 

 

 

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：磷矿石成本支撑强劲，磷酸一铵价格小幅反弹 

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：PTA 供给阶段性收窄，涤纶长丝促销去库 

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 

以色列将于下周与哈马斯重启谈判。新华社耶路撒冷 5 月 25 日电，以色列情报和特勤局（摩萨德）局长巴尔内亚 25 日在

巴黎会见美国中央情报局局长伯恩斯和卡塔尔首相穆罕默德后返回以色列。三人在会议期间决定，将于下周就埃及和卡塔
尔的新提议与巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）重启谈判。（新华社，05/25） 

美国向乌克兰提供价值 2.75 亿美元军事援助。美国国务卿安东尼·布林肯发表声明表示，美国当日宣布向乌克兰提供价值

2.75 亿美元的军事援助，该批援助包括“海马斯”高机动火箭炮系统等武器装备。（红星新闻，05/25）  

联合国国际法院裁决，要求以色列停火。据路透社报道，当地时间 24 日，联合国国际法院作出裁决，要求以色列停止对加

沙地带南部拉法的进攻。（中国新闻网，05/24） 

美国多家石油巨头被调查。据媒体报道，美国东部时间周二晚间，美国众议院能源和商务委员会资深成员弗兰克 · 帕隆致

信埃克森美孚、雪佛龙、赫斯等多家石油公司，要求这些公司提供大量文件和通讯资料，原因是怀疑其与欧佩克进行“非
法勾结”，通过抬高油价获利，同时可能在气候问题上存在欺骗。而美国石油协会批评民主党此举是“毫无根据的政治把

戏，目的是转移人们对持续通货膨胀和美国对更多能源，包括石油和天然气的需求的注意力。”（中国石油石化，05/23） 

伊朗总统遇难。综合迈赫尔通讯社及路透社 20 日消息，伊朗总统莱希及伊朗外长阿卜杜拉希扬在 19 日的直升机事故中罹

难。据美国全国广播公司（NBC）报道，载有伊朗总统的直升机发生“硬着陆”事故后，美参议院多数党领袖舒默表示，

已从情报部门获悉，“没有证据表明该事件中存在谋杀行为”。（中国石油石化，05/20） 

史丹利：黎河项目复合肥首批装置基本完成建设。史丹利 5 月 23 日表示，黎河项目经过一年多的建设，2023 年底工程建

设基本完工。松滋项目的土建工作已经基本结束，设备安装和调试工作正在有条不紊地进行，复合肥等首批装置已经基本
完成建设，选矿、硫酸、磷酸等工段在加紧建设中。两个项目预计将于年内全面投产。（化肥价格资讯，05/25） 

内蒙古某萤石矿塌陷区治理时发生塌陷。据新华社报道，记者 25 日 10 时从内蒙古自治区赤峰市应急管理、消防救援等部

门获悉，24 日 19 时 45 分，赤峰市林西县金源矿业开发有限公司治理塌陷区进行充填作业时地表发生塌陷，4 人坠入塌陷

坑，下落不明。（氟化工，05/25） 

亿珂拟建年产5000 吨高纯电子硅烷气项目。5 月23 日，亿珂特种气体（包头）有限公司年产5000 吨高纯电子硅烷气项目

备案通过。项目总投资 51700 万元，其中自有资金 15000 万元，申请银行贷款 0 万元，其他 36700 万元。计划建设起止年

限：2024/06 至 2027/06，建设地点： 内蒙古包头市九原区工业园区。（气体圈子，05/24） 

8.2 公司公告 

金宏气体：关于签订日常经营合同的公告 

近日，公司与山东睿霖高分子材料有限公司签订《供气合同》，通过新建 1 套 23000Nm³/h 的空分装置及其附属设施，向

对方供应工业气体产品——氧气和氮气，正式启动工程建设后不超过 18 个月投产供气。根据合同测算，合同金额约为人民

币 18.6 亿元（不含税），具体以实际为准。合同履行期限：自生效之日起 20 年。（公司公告，05/21） 

卫星化学：关于连云港石化部分装置复产公告 

公司从 2024 年 4 月 6 日起对公司全资子公司连云港石化有限公司年产 80 万吨聚乙烯装置、73 万吨环氧乙烷与 91万吨乙

二醇联产装置，以及配套原料装置进行检修。截止目前，装置已完成检修，恢复正常生产。部分装置在本轮检修中完成了

技术优化目标，进一步提升了装置运行效率和生产稳定性，为装置持续高质量运行提供保障。（公司公告，05/21） 
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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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