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核心观点： 

 石油化工：基本面喜忧参半，油价呈 M 型震荡。截至 8 月 30日，据

ifind 数据，本周 WTI 原油期货收盘价(连续)环降 1.65%，布伦特油期

货价环降 0.25%。地缘局势方面，近期在卡塔尔首都多哈举行的加沙

地带停火谈判未能取得突破性进展，因为以色列在谈判中坚持要求在

加沙地带“费城走廊”保持驻军；同时，乌军入侵库尔斯克州的企图

终止了谈判的可能性，地缘冲突的延续仍对油价起到一定支撑。供应

方面，8月 26日利比亚东部政府表示将停止石油生产和出口，以回应

西部政府试图接管利比亚央行而做出的对策，据 OPEC 数据，该国

2024 年 7 月石油产量为 117.5 万桶/日，此次供应中断量级较大，若

短期不能复产，或大幅缓解后续 OPEC+220 万桶/日自愿减产退出后

产量增加带来的全球原油供应压力。同时，伊拉克称将对今年以来的

超配额生产法进行补偿。需求方面，夏季出行旺季逐渐结束，汽油和

航空煤油消费预期渐走弱，且美国炼厂大规模检修将于 9 月开启，海

外原油需求或走弱；按照往年情况，金九银十传统消费旺季即将来

临，国内原油需求将逐步转为汽弱柴强，但是国内地产、基建等需求

未呈明显恢复迹象，市场对后市柴油消费仍较为悲观。 

 化纤：短期涤丝需求偏弱，看好金九银十旺季行情。受高温和淡季影

响，7 月下旬以来涤纶长丝价格有所下降，厂家限产保价。据化纤头

条，近期部分市场动态反映出一些积极信号，金九银十传统旺季即将

到来，部分秋冬季订单流入现货市场，市场订单略有增加，延缓了企

业开机率下滑的趋势，近期江浙织机PTA开工率有回升迹象，目前大

量的秋冬订单仍未下达。高温天气逐步收尾，秋冬季织造订单启动，

织机开工率有所回升，看好金九银十到来后的旺季行情。 

 磷化工：上游磷矿供应仍偏紧，秋肥旺季稳价保供为主。北方地区磷

矿企业陆续恢复生产，供应能力短期提升空间有限。下游磷铵市场持

续走弱，看空情绪蔓延，但短期对磷矿市场暂无影响。磷肥方面，国

内磷肥供应量较为充裕，秋肥旺季稳价保供为主。下游复合肥市场较

悲观，导致磷酸一铵价格下行，当前以待发订单为主，磷酸二铵按需

采购、市场相对稳定；海外方面，国际上磷铵价格高位坚挺，印度半

岛市场需求依然存在，中国受保供政策影响后续供应给国际量有限。 
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投资建议： 

 本周，我们建议关注石油化工、磷化工、化纤、半导体材料板块。石油化工：地缘局势尚在紧张延续，美国经济仍有一定韧

性，叠加国内海域休渔期逐渐结束、柴油需求存在向好预期，短期内油价仍有较为坚挺的多方支撑因素。建议关注一体化布

局的“三桶油”盈利韧性：中国石油、中国石化、中国海油。磷化工：磷矿供需偏紧，磷肥保供稳价。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：秋冬备货逐渐启动，纺织市场缓慢复苏，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 8月 30日，基础化工指数（801030.SL）收于2,818.26点，较上周上涨3.76%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,463.35点，较上周上涨4.14%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周上涨0.74%，煤化工指数（850325.SL）

上涨 0.86%，氟化工指数（850382.SL）下跌 0.95%，化纤指数（CN6047.SZ）上涨 3.07%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）上涨4.63%，半导体材料指数（850813.SL）上涨3.92%；同期，沪深300指数较上周下跌0.17%。本周，

除氟化工指数外其余均跑赢大盘。 

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膜材料（+7.72%）、涂料油墨（+7.47%）、改性塑料（+7.15%）。 

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：基本面喜忧参半，油价呈 M 型震荡 

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，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： MDI开工率小幅回升，价格震荡持稳 

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：百川盈孚，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：淡季萤石价格回落，主流制冷剂价格高位震荡 

图表22 本周萤石 97 湿粉和氢氟酸价格上行  图表23 7 月萤石和无水氢氟酸月度开工率小幅反弹 

 

 

 

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 9 月我国家用空调计划排产量同比增加 1.4%  图表27 7 月我国汽车产量环减 8.8%、同减 4.8% 

 

 

 

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：上游磷矿供应仍偏紧，秋肥旺季稳价保供为主 

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：短期涤丝需求偏弱，看好金九银十旺季行情  

图表36 涤纶 POY价格价差走势 
 

图表37 涤纶长丝 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：wind，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：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：百川盈孚，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，上行周期有望渐开启  

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：ifind，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 

哈马斯消息人士称加沙停火谈判正走向破裂。总台记者当地时间 8 月 30 日获悉，巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）一名

高层人士称，加沙地带停火谈判正在走向破裂。这名哈马斯人士表示，近期在卡塔尔首都多哈举行的加沙地带停火谈判未
能取得突破性进展，因为以色列在谈判中坚持要求在加沙地带“费城走廊”保持驻军。在释放被扣押人员问题上，以色列

要求对 65 名被判处终身监禁的巴勒斯坦囚犯的获释拥有否决权。该人士称，以色列拒绝了埃及、卡塔尔、美国作为斡旋方

就争议问题提出的解决方案，斡旋方对此“感到沮丧”。（红星新闻，08/30） 

俄称击落乌战机 乌称继续进攻库尔斯克。8 月 30 日，俄罗斯国防部通报称，俄军在过去一周内打击了乌能源设施、军用机

场等多个重要目标，并在库尔斯克等地区打击了乌军装甲车、无人机等目标。乌克兰武装部队总参谋部则于同日通报称，

乌军当天继续在波克罗夫斯克等地区抵挡俄军进攻，同时继续推进在库尔斯克地区的进攻行动。（北青网，08/22） 

泽连斯基：乌克兰 9 月将提出“胜利计划”。当地时间 8月 27 日，乌克兰总统泽连斯基当天在基辅举行的乌克兰独立论坛
上表示，乌军在库尔斯克地区的行动是乌克兰“胜利计划”的要点之一，9月乌克兰将向美国提出乌克兰的“胜利计划”。

泽连斯基表示目前还不能透露该计划的细节，但将包括几个方面，其中包括库尔斯克地区局势、经济问题，还有乌克兰安

全地位等。他表示，乌克兰不准备用领土妥协来进行任何谈判。（北京日报，08/27） 

哥伦比亚一石油管道多次遭袭，已启动紧急计划。据路透社报道，哥伦比亚国家石油公司 29 日称，哥伦比亚东部塞萨尔省

和北桑坦德省交界地区的卡诺利蒙-科韦尼亚斯输油管道再次遭袭，导致石油运输瘫痪。据报道，哥伦比亚国家石油公司子

公司 Cenit 当天发声明称，已启动紧急计划，并向相关政府部门通报了情况。（中国石油石化，08/30） 

中国海油上半年油气净产量再创新高。8 月 28 日，中国海洋石油有限公司公布了公司截至 2024 年 6 月 30 日的 2024年中
期业绩，上半年，公司提质增效升级行动取得实效，净利润同比大幅上涨。得益于产量增长和实现油价上涨，公司上半年

油气销售收入达人民币 1851 亿元，同比上升 22%。公司全方位成本管控体系运行良好，桶油主要成本为 27.75 美元/桶油

当量，持续保持竞争优势。2024年上半年，公司归母净利润同比上涨25%，达人民币 797亿元，创历史同期最好水平。为

积极回报股东，董事会已决定派发 2024 年中期股息每股 0.74 港元（含税），创历史同期新高。（中国石油石化，08/29） 

利比亚：暂停所有石油出口。利比亚班加西消息：利比亚国民代表大会任命的政府总理乌萨马·哈马德 8 月 26 日在其政府

社交媒体账号上发表声明，宣布该政府控制下的所有油田和港口遭遇不可抗力，暂停石油生产和出口。这一决定是在控制

西部的利比亚总统委员会宣布更换利比亚央行行长之后作出的。（中国石油石化，08/27） 

中石油：上半年营业收入同比增长 5.0%，归母净利润同比增长 3.9%。2024 年上半年，按照国际财务报告准则，公司实现

营业收入 1.6万亿元（人民币，下同），同比增长5.0%；归属于母公司股东的净利润886.1亿元，同比增长3.9%，年化平

均投资资本回报率10.4%。资产负债率39.4%，比上年末下降1.4个百分点，为近十四年同期最低水平，资本负债率11.3%，

比上年末下降 3.9个百分点，为近十六年同期最低水平。为积极回报股东，董事会决定派发 2024年中期股息每股0.22元，

派息额 402.6 亿元，连续三年创历史同期新高。（中国石油石化，08/27） 

BHP 预测：短期来看，全球钢铁市场或将进入调整周期，2024 年铁矿石市场将承压运行，库存持续累库，供大于求的局
面或将持续到2025 年。主要原因是最大铁矿消耗国中国粗钢生产峰值已结束；铁矿消耗国家结构变化，印度钢铁产能快速

增长；新铁矿产能的投入；以及更严格的环保和政策要求，都将对钢铁行业各环节贸易流动产生影响。（煤炭资源网，

08/29） 

国务院新闻办公室发布《中国的能源转型》白皮书指出，十年来，累计淘汰煤电落后产能超过 1 亿千瓦。积极推进煤电机

组节能降碳改造、灵活性改造、供热改造“三改联动”，截至 2023 年底，95%以上煤电机组实现了超低排放，50%以上煤

电机组具备深度调峰能力，电力行业污染物排放量减少超过 90%。（煤炭资源网，08/29） 

 

九、 投资建议 

我们建议关注石油化工、磷化工、化纤、半导体材料板块。 
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石油化工：地缘局势尚在紧张延续，美国经济仍有一定韧性，叠加国内海域休渔期逐渐结束、柴油需求存在向好预期，短

期内油价仍有较为坚挺的多方支撑因素。建议关注一体化布局的“三桶油”盈利韧性：中国石油、中国石化、中国海油。 

磷化工：磷矿供需偏紧，磷肥保供稳价。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：秋冬备货逐渐启动，纺织市场缓慢复苏，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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