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核心观点： 

 石油化工：旺季基本面向好、地缘紧张局势和美联储降息预期增强提

振油价。截至 7.5，据 ifind 数据，本周 WTI 原油期货收盘价(连续)环

涨 2.31%。地缘政治方面，哈马斯和以色列仍在边打边谈，本周以军

继续袭击加沙地带多地区，并和真主党矛盾升级，以黎冲突加剧，短

期内中东局势紧张推涨油价，但随着停火谈判持续推进，支撑力度或

有限。供应端，近期飓风 Bery 席卷东加勒比海国家，对美国墨西哥

湾附近油气田生产造成影响，同时三季度 OPEC+继续执行减产协

议，减产执行率较差的俄罗斯和伊拉克重申补偿减产；需求端，北半

球正处于夏季出行高峰，海外汽油和航空煤油消费增加、冶炼厂开工

回升有望提振原油需求，三季度原油供需基本面预期向好，支撑油价

偏强震荡。宏观方面，据 ISM，美国 6 月服务业 PMI 从 5 月的 53.8

降至 48.8，创四年新低，ADP 就业数据超预期下滑，据美国劳工

部，失业率升至 4.1%(市场原预计维持 4%不变)，美国经济数据走

弱、失业率走高增强市场对美联储 9 月降息预期，提振国际油价。 

 磷化工：原料磷矿稳中看涨，秋肥需求陆续跟进。因环保问题，河北

一带磷矿山预计停一个月左右，近期北方磷矿货源紧俏，高镁矿供应

偏紧，国内磷矿稳中看涨，成本端支撑强劲。磷肥方面，国际磷肥价

格持续探涨，印度半岛和南美磷铵库存依然偏低，后续或有较大采购

需求逐步释放；国内磷酸一铵秋肥需求陆续跟进，价格高位整理有向

上趋势，磷酸二铵西南地区检修将陆续结束，后期用量将陆续上行。

重点关注秋季磷肥旺季启动下的市场采购节奏和国际市场价动向。 

 化纤：涤纶长丝价格续涨，秋冬季织造订单稍有升温。据金联创数据

统计，2024 年 1-6 月国内聚酯共计新增产能 320 万吨，同比下滑

26.61%，经历了 2023 年行业集中投产带来的供应过剩后，产能增速

明显放缓；特别是涤纶长丝产能增长接近停滞，上半年仅嘉通能源一

套装置投产，且为 2023 年底投产。需求淡季集中挺价反应长丝大厂

对基本面改善的信心，近期虽然下游纺织服装正处销售淡季，据隆众

资讯统计，织造行业开工负荷已连续六周震荡下行，订单偏弱僵持运

行，但涤纶长丝大厂仍坚定集体挺价，下半年订单集中到来的时间是

从 9 月开始，短期内涤纶长丝将延续上下游价格博弈的局面。 

 

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

23-01 23-05 23-09 24-01 24-05

沪深300 基础化工
新材料

证
券
研
究
报
告 

行
业
周
报 



 

 

 
 

请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。 

化工新材料·行业周报 

2/ 15 

 

投资建议： 

 本周，我们建议关注石油化工、氟化工、磷化工、化纤、半导体材料板块。石油化工：OPEC+减产协议有望延长，季节性

需求或导致原油供应偏紧，看好基本面对油价的提振作用。建议关注一体化布局的“三桶油”在油价走高下的利润兑现：中

国石油、中国石化、中国海油。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。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。化纤：聚酯长丝前期通过降价促销加速产销放量、

库存去化，供应压力趋减支撑淡季价格中枢，建议关注产业链头部企业：吉林化纤、新凤鸣、恒力石化。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 7 月 5 日，基础化工指数（801030.SL）收于 3,009.00 点，较上周下跌 0.86%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,526.04点，较上周下跌2.24%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周下跌0.15%，煤化工指数（850325.SL）

上涨 0.54%，氟化工指数（850382.SL）下跌 0.79%，化纤指数（CN6047.SZ）上涨 0.91%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）上涨0.69%，半导体材料指数（850813.SL）下跌1.31%；同期，沪深300指数较上周下跌0.88%。本周，

基础化工、氟化工、磷肥及磷化工、煤化工、石油化工、化纤指数均跑赢大盘。 

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，涨跌幅排名前三的是氯碱（+1.31%）、动力煤（+1.28%）、油气及炼化工程（+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：地缘紧张局势和美联储降息预期增强提振油价 

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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2.2 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：聚合 MDI开工率反弹，价格小幅回落 

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：生产配额受限，制冷剂 R32 价格反弹 

图表22 本周萤石 97 湿粉和氢氟酸价格上行  图表23 6 月萤石和无水氢氟酸月度开工率回落 

 

 

 

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 7 月我国家用空调计划排产量同比增加 3.4%  图表27 5 月我国汽车产量同比增加 1.67% 

 

 

 

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：原料磷矿稳中看涨，秋季磷肥旺季需求跟进 

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：大厂涤丝价格继续走高，淡季织机开工率下行  

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 

消息人士称哈马斯已初步通过停火提议 以哈双方未正式回应。据多家媒体 7 日报道，一名巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马

斯）消息人士透露，哈马斯已初步通过了加沙地带停火和交换被扣押人员的提议，并同意在实施加沙地带第一阶段停火的
16 天期间，继续就交换被扣押人员等事项与以色列进行谈判。消息人士称，哈马斯方面已经放弃要求以色列在签署停火协

议之前先承诺永久停火。（央视新闻，07/07） 

普京：俄罗斯始终支持俄乌谈判并欢迎调停。据央视新闻，当地时间 7 月 4 日，俄罗斯总统普京在哈萨克斯坦首都阿斯塔

纳出席上海合作组织成员国元首理事会会议后举行记者会。对于乌克兰总统泽连斯基此前表示乌不排除通过第三方与俄进

行谈判的可能性，普京表示，俄罗斯始终支持谈判，从未拒绝过谈判。但他认为，不太可能在调停方的帮助下，特别是仅

仅通过调停就最终解决俄乌冲突，因为调停方未必有授权或权力签署最终的文件来解决冲突。普京同时称，俄罗斯本身是

欢迎调停的，并指出土耳其总统埃尔多安在 2022 年俄乌在伊斯坦布尔的谈判进程中发挥了作用。（央视新闻，07/04） 

欧佩克发布《2024 年欧佩克年度统计公报》。报告显示，2023 年欧佩克 12 个成员国的原油出口量为 19.71 百万桶/日(约

合 10.13 亿吨/年)，同比减少了约 0.6 百万桶/日（约合 3085 万吨/年），降幅为 2.9%，低于疫情前的水平。OPEC表示，

去年其石油收入下降 18%至 6,797 亿美元，受制于油价下降以及该集团开始实施新的减产措施以平衡全球市场。沙特承担

了大部分额外供应限制，其收入下降 24%至 2,484 亿美元；赤道几内亚的收入降幅最大，产量骤减导致其收入下降 44%。

布伦特原油期货在 2023 年平均下跌 17%，约为每桶 82 美元。（中国石油石化，07/04） 

中国石化在北部湾盆地获高产油气井。7月3日，记者从中国石化新闻办获悉，中国石化部署在南海北部湾盆地涠西探区的

海 3 斜井测试获高产工业油气流，折算日产原油 738 立方米，天然气 28 万立方米，油气当量达 1010 立方米，创北部湾海
中凹陷油气日产最高纪录。（中国石油石化，07/03）  

马克矿（西矿）：7 月 4 日起暂停煤炭销售，预计影响策克口岸通关量。据Mysteel，那林苏海图煤田的马克矿（西矿）将

于 2024 年 7 月 4 日至 7 月 31 日暂停煤炭销售，8 月 1 日起恢复正常。矿方因自身开采原因，预计停止销售 1 个月左右。

马克西原煤为 1/3 焦原煤，近期市场成交价 1000-1010 元/吨。7 月份策克口岸通关量保守估计将减少 50 万吨，整体供应

偏紧张。据统计，2024 年上半年策克口岸过货 1172.84 万吨，日均通关 557 车，同比上涨 56.46%。（Mysteel，07/05） 

我国最大的淡水湖鄱阳湖水位快速上涨。央视 7 月 4 日消息，受前期持续强降雨影响，连日来，我国最大的淡水湖鄱阳湖

水位快速上涨。截至 7 月4 日上午8 时，鄱阳湖都昌站水位上涨至 21.28 米，鄱阳湖标志性水文站星子站水位上涨至 21.55

米，湖区通江水体面积扩大至 4030 平方公里，今年首次突破4000 平方公里。（煤炭资源网，07/04） 

生态环境部发布关于公开征求《中国履行〈关于消耗臭氧层物质的蒙特利尔议定书〉国家方案（2024-2030）（征求意见

稿）》意见的函。主要目标：HCFCs：2025 年 HCFCs 受控用途生产量和使用量分别淘汰基线值（2009—2010 年我国 

HCFCs 受控用途的年平均生产量和使用量，以消耗臭氧潜能值为单位计算）的 67.5%和 73.2%。2030 年 HCFCs 受控用

途生产量和使用量均淘汰基线值的 97.5%，保留的 2.5%用于满足制冷空调维修等用途的需求。HFCs：2024 年 HFCs 受控

用途生产量和使用量分别冻结在基线值（2020—2022 年我国 HFCs 受控用途的年平均生产量和使用量，再分别加上
HCFCs 基线值的 65%，以 100 年全球升温潜能值为单位计算）18.53 亿和 9.05 亿吨二氧化碳当量。2029 年 HFCs 受控用

途生产量和使用量均削减基线值的 10%。禁止 CFCs、哈龙、CTC、甲基氯仿、含氢溴氟烃、溴氯甲烷、甲基溴等国家已

明确淘汰的消耗臭氧层物质受控用途的生产和使用，豁免受控用途和原料用途除外。（氟化工，07/03） 

 
 

 

九、 投资建议 

本周，我们建议关注石油化工、氟化工、磷化工、化纤、半导体材料板块。 

石油化工：OPEC+减产协议有望延长，季节性需求或导致原油供应偏紧，看好基本面对油价的提振作用。建议关注一体化

布局的“三桶油”在油价走高下的利润兑现：中国石油、中国石化、中国海油。 
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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。 

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。 

化纤：聚酯长丝前期通过降价促销加速产销放量、库存去化，供应压力趋减支撑淡季价格中枢，建议关注产业链头部企业：

吉林化纤、新凤鸣、恒力石化。 

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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