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市场基本状况  

上市公司数                    45 

行业总市值（亿元）      25,305.63 

流通 A 股市值（亿元）    20,499.86 

 

 核心观点 

 上周 WTI 原油以及布伦特原油价格均实现大幅回暖，WTI 原油期货价

格收于 47.96 美元/桶，周涨幅 5.80%；布伦特原油价格收于 57.06 美元/

桶，周涨幅 9.31%。上周美联储主席鲍威尔表示，美联储将保持耐心实

施灵活的政策，时刻准备着调整政策立场。此外鲍威尔还指出，美联储

不会对改变资产负债表政策产生犹豫，若有需要，美联储将改变缩表政

策。鲍威尔的言论令美国股市大涨，为原油市场带来利好。另外 12 月

份 OPEC+各国达成的减产协议正式生效开始执行， 12 月石油输出国组

织(OPEC)原油产量出现近两年最大降幅，根据市场调查显示，15 个

OPEC 产油国 12 月产量为 3268 万桶/日，较 11 月水平下降 46 万桶/日，

为 2017 年 1 月来最大的单月降幅。12 月 OPEC 产量降幅最大部分来源

于沙特，该国削减了 40 万桶/日的产量。其 11 月原油产量高达 1100 万

桶/日，并表态将在 1 月进一步削减产量，从而支持 OPEC 达成的新一

轮减产协议。我们认为这两方面的原因使得油价近期出现回暖。 

 化工产品价格方面，PTA 价格持续走低，上游 PX 价格继续下跌，对 PTA

成本支撑减弱，PTA 维持窄幅利润，临近春节下游聚酯或将继续降价促

销，而终端对于 PTA 维持较低采购意向，预计 PTA 后期仍有回落空间。

丙烯价格继续上行。具体来看，截止 2019 年 1 月 4 日，PX-石脑油价差

为 483.22 美元/吨，周涨幅 5.49%；乙烯-石脑油价差为 402.22 美元/吨，

周涨幅 0.28%；PTA-二甲苯价差为 1890.61 元/吨，周跌幅 18.11%；涤

纶 POY-PTA-MEG 价差为 1218.42 元/吨，周跌幅 5.70%；丙烯-丙烷 PDH

价差为 417.4 美元/吨，周涨幅 3.99%；丙烯酸-丙烯价差为 4035.17 元/

吨，周跌幅 3.44%。  

分析师：曹玲燕 

执业证书编号：S0760511010002 

邮箱：caolingyan@sxzq.com 

 

研究助理：程俊杰 

邮箱：chengjunjie@sxzq.com 

 

太原市府西街 69号国贸中心 A座 28层 

山西证券股份有限公司 

http://www.i618.com.cn 



                                                              行业周报 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                     2  

 

 

 

 

 

 
市场回顾 

 上周石油石化（中信）指数上涨 1.03%，沪深 300 指数上涨 0.84%，石

油石化板块跑赢大盘 0.19%。上周石化各子板块涨幅明显，油品销售及

仓储、炼油、油田服务、其他石化、石油开采涨跌幅分别为 1.98%、1.17%、

1.04%、0.92%、0.19%。 

行业动态 

 七部委：明年起停售低于国 VIA 标准车用汽油： 29 日发改委等七部

委联合发布公告称，自 2019 年 1 月 1 日起，全国全面供应符合第六阶

段强制性国家标准 VIA 车用汽油(含 E10 乙醇汽油)、VI 车用柴油(含

B5 生物柴油)，同时停止国内销售低于国 VIA 标准车用汽油(含 E10 乙

醇汽油)、低于国 VI 标准车用柴油(含 B5 生物柴油)。公告要求保障油

品质量。成品油生产、流通、销售企业按照现行国家标准，强化油品质

量管理和控制，保障清洁油品市场供应。公告要求规范油品标示。加油

站(点)按照相关法规和标准要求，明确标注所售汽油、柴油产品名称、

牌号和等级(如：92 号车用汽油(VIA)，92 号车用乙醇汽油(VIA)，0 号

车用柴油(VI)等)，以便于消费者选择、政府监管和社会监督。（信息来

源：中新网） 

投资建议 

 随着炼化一体化项目陆续投产，我们认为相关上市公司将带来业绩的增

量，大幅提升其盈利能力，建议关注恒力股份、恒逸石化、荣盛石化、

桐昆股份。同时建议重点关注国光股份，公司是国内植物生长调节剂原

药及制剂登记产品最多的企业，拥有一定的护城河。与农药行业上市公

司相比，公司毛利率、净利率水平位居行业第一，ROE 也处于行业前

列，同时资产负债率低于行业平均水平。 

风险提示 

 油价大幅波动的风险、产品价格大幅波动的风险、宏观经济大幅下滑的

风险 
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一、上周石化行业市场概况 

上周石油石化（中信）指数上涨 1.03%，沪深 300 指数上涨 0.84%，石

油石化板块跑赢大盘 0.19%。 

图 1：上周市场行情回顾 图 2：上周各行业涨跌幅 

  

数据来源：Wind、山西证券究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

上周石化各子板块涨幅明显，油品销售及仓储、炼油、油田服务、

其他石化、石油开采涨跌幅分别为 1.98%、1.17%、1.04%、0.92%、0.19%。 

上周石化个股涨幅前 5 名分别为：中天能源、岳阳兴长、中曼石

油、天科股份、茂化实华；跌幅前 5 名分别为：华鼎股份、蓝焰控股、

国际实业、中海油服、高科石化。 

 

图 3：上周石化各板块涨跌幅 图 4：石化行业上周涨/跌前 5 名 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 
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二、石化产品价格和价差 

图 5：原油期货价格（美元/桶） 图 6：国内汽油、柴油价格（元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 7：NYMEX 天然气（美元/百万英热） 图 8：国内液化天然气 LNG 价格（元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 9：美国商业原油库存量（千桶） 图 10：美国石油和天然气活跃钻井总数（部） 
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数据来源：EIA、山西证券研究所 数据来源：EIA、山西证券研究所 

上周 WTI 原油以及布伦特原油价格均实现大幅回暖，WTI 原油期

货价格收于 47.96 美元/桶，周涨幅 5.80%；布伦特原油价格收于 57.06

美元/桶，周涨幅 9.31%；国内汽油市场价 7000 元，周跌幅 2.62%；柴

油市场价 6085 元，周跌幅 3.79%；NYMEX 天然气期货价格收于 3.03

美元/百万英热，周跌幅 8.18%；国内液化天然气价格（截止 12 月 31

日）5150.30 元/吨，周跌幅 1.58%。 

美国能源信息署(EIA)周五(1 月 4 日)公布报告显示，上周美国原

油库存基本持平，但汽油和精炼油库存双双大增。EIA 公布，截至 12

月 28 日当周，美国原油库存增加 0.7 万桶至 4.414 亿桶，连续 4 周录

得下滑后再度录得增长，市场预估为减少 308.6 万桶。更多数据显示，

上周俄克拉荷马州库欣原油库存增加 64.1 万桶，连续 6 周录得增长。

美国精炼油库存增加 952.9 万桶，创 2017 年 1 月 6 日当周(104 周)以来

最大单周增幅，市场预估为增加 163.3 万桶。美国汽油库存增加 689

万桶，连续 5 周录得增长，且创 2017 年 1 月 6 日当周(104 周)以来最

大单周增幅，市场预估为增加 196.7 万桶。上周美国原油进口减少 26.4

万桶/日至 739.2 万桶/日；上周美国原油出口减少 73.2 万桶/日至 223.7

万桶/日。 

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(1 月 4 日)公布数据显

示，截至 1 月 4 日当周，美国石油活跃钻井数减少 8 座至 877 座，三

周来首次录得下降。去年同期为 742 座。更多数据显示，截至 1 月 4

日当周美国石油和天然气活跃钻井总数减少 8 座至 1075 座。此外，贝

克休斯在报告中称，美国当周天然气活跃钻井数持平于 198 座。 

价差方面，截止 2019 年 1 月 4 日，PX-石脑油价差为 483.22 美元

/吨，周涨幅 5.49%；乙烯-石脑油价差为 402.22 美元/吨，周涨幅 0.28%；

PTA-二甲苯价差为1890.61元/吨，周跌幅18.11%；涤纶POY-PTA-MEG

价差为 1218.42 元/吨，周跌幅 5.70%；丙烯-丙烷 PDH 价差为 417.4 美

元/吨，周涨幅 3.99%；丙烯酸-丙烯价差为 4035.17 元/吨，周跌幅 3.44%。 
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图 11：PX-石脑油价差（美元/吨） 图 12：乙烯-石脑油价差（美元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 13：PTA-二甲苯价差（元/吨） 图 14：涤纶 POY-PTA-MEG 价差（元/吨） 

  

数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

图 15：丙烯-丙烷 PDH 价差（美元/吨） 图 16：丙烯酸-丙烯价差（元/吨） 
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数据来源：Wind、山西证券研究所 数据来源：Wind、山西证券研究所 

三、行业动态 

 青海油田完成 10 亿立方米天然气产能建设 

中国石油天然气集团公司青海油田分公司(以下称“青海油田”)4 日披

露，截至 2018 年 12 月 31 日，青海油田圆满完成 10 亿立方米天然气

产能建设，投产新井累计增产 4.45 亿立方米。青海油田是世界上海拔

最高的油气田，也是中国最早开发的油田之一，位于青海省西北部的

柴达木盆地，是青海、西藏、甘肃省三省区重要产油、供气基地，平

均海拔 3000 米左右。该油田的涩北、马仙、东坪、尖北气田也是甘青

藏三省区天然气供给的源头。随着下游天然气需求量及冬季用气逐年

递增，气田即便满负荷生产，保供缺口依然不小。（信息来源：中新网） 

 成品油年内收官 2019 年有望首跌开场 

根据“十个工作日一调整”的原则，新一轮成品油调价窗口将于 28 日

24 时开启。国家发改委刚刚发布通知，根据近期国际市场油价变化情

况，按照现行成品油价格形成机制，自 2018 年 12 月 28 日 24 时起，

国内汽、柴油价格（标准品，下同）每吨分别降低 370 元和 355 元。

（信息来源：经济参考报） 

 七部委：明年起停售低于国 VIA 标准车用汽油 

29 日，发改委等七部委联合发布公告称，自 2019 年 1 月 1 日起，全

国全面供应符合第六阶段强制性国家标准 VIA 车用汽油(含 E10 乙醇

汽油)、VI 车用柴油(含 B5 生物柴油)，同时停止国内销售低于国 VIA

标准车用汽油(含 E10 乙醇汽油)、低于国 VI 标准车用柴油(含 B5 生物

柴油)。公告要求保障油品质量。成品油生产、流通、销售企业按照现

行国家标准，强化油品质量管理和控制，保障清洁油品市场供应。公

告要求规范油品标示。加油站(点)按照相关法规和标准要求，明确标注

所售汽油、柴油产品名称、牌号和等级(如：92 号车用汽油(VIA)，92

号车用乙醇汽油(VIA)，0 号车用柴油(VI)等)，以便于消费者选择、政

府监管和社会监督。（信息来源：中新网） 
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 中国商务部发放 2019 年第一批原油进口配额，低于去年首批水平 

中国周三发放 2019 年第一批原油进口配额，规模低于去年首批水平，

不过业界预期今年稍晚的配额规模将增加。据四位直接知情人士及路

透周三见到的文件，中国商务部发放 2019 年首批原油进口配额，共计

向 58 家公司发放 8，984 万吨配额。这低于 2018 年首批配额 1.2132

亿吨的水平，不过这些消息人士称，中国当局在今年稍晚发放第二批

配额时，可能提高 2019 年配额的整体规模。（信息来源：中国石油新

闻中心） 

 阿国油和 BP 计划在土耳其创建石化合资公司 

英国石油公司(BP)和阿塞拜疆国家石油公司(SOCAR)土耳其公司宣布

双方已经签署框架协议，双方将评价创建在土耳其建设和运营一个世

界级规模石化工厂的合资公司。这个建议中的生产设施将位于土耳其

西部的阿利亚加，设计年产 125 万吨精对苯二甲酸(PTA)、84 万吨对

二甲苯(PX)和 34 万吨苯。（信息来源：中国石化新闻网） 

 美国第四季度增加 22 座新油井  

美国油服公司贝克休斯(Baker Hughes)周五(12 月 28 日)公布数据显示，

截至 12 月 28 日当周，美国石油活跃钻井数增加 2 座至 885 座，连续

两周录得上升，尽管油价已经跌至一年半低位，年内跌幅超过 20%。

去年同期为 747 座。12 月以来，美国石油活跃钻井数下降 2 座，为六

个月来首次出现减少。但第四季度以来已经增加 22 座，连续四个季度

录得增长。今年以来，美国石油活跃钻井数增加 138 座，2017 年增加

222 座，2016 年则下降 16 座。更多数据显示，截至 12 月 28 日当周美

国石油和天然气活跃钻井总数增加 3 座至 1083 座。Simmons & Co 分

析师预测称，今年迄今美国石油和天然气活跃钻井平均总数为 1031

座，帮助 2018 年迄今维持在 2014 年以来新高，当年为 1862 座。 

（信息来源：中国石油新闻中心）  

 伊拉克 12 月原油出口增至 372.6 万桶/日 

1 月 2 日消息，伊拉克石油部周三发布声明称，12 月该国原油日均出

口量增至 372.6 万桶/日。伊拉克南部巴士拉港 12 月原油出口量达到纪
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录高位 363 万桶/日，11 月为 336.3 万桶/日。北部基尔库克油田出口至

土耳其杰伊汉港的原油量从 11 月的 8,716 桶/日增至 99,000 桶/日。伊

拉克 11 月原油出口量为 337.2 万桶/日。该国官员表示，海湾地区的不

利天气令当月南部港口出口速度放慢。石油部声明称，12 月原油平均

售价为 52.8 美元/桶，带来了约 61 亿美元收入。伊拉克目前的产油量

低于近 500 万桶/日的最大产能，符合 OPEC+减产协议的要求。（信息

来源：中国石油新闻中心） 

 俄罗斯 2018 年石油产量升至纪录高位 1116 万桶/日 

俄罗斯能源部周三的数据显示，该国 2018 年石油产量升至苏联解体以

来高位 1116 万桶/日，年度平均日产量首次超过 1100 万桶。这超过了

2017 年创下的 1098 万桶/日的前纪录高位。俄罗斯 2018 年石油产量达

到 55583.8 万吨，高于 2017 年的 54700 万吨。路透采用的换算比率为

一吨等于 7.33 桶。俄罗斯能源部长诺瓦克(Alexander Novak)曾表示，

由于全球减产协议，该国 2019 年石油产量可能降至 55200 万吨。（信

息来源：中国石油新闻中心） 

四、上市公司重要公告 

表 2 一周上市公司重要公告 

代码 简称 公告日期 公告标题 主要内容 

002648.SZ 卫星石化 2019-01-02 

《关于公司 PDH 二期

项目完成试生产备案

的公告》 

浙江卫星石化股份有限公司全资子公司浙江卫星能

源有限公司（以下简称“卫星能源”）年产 45 万吨

丙烷脱氢制丙烯二期项目（以下简称“PDH 二期”）

于 2018 年 12 月 29 日完成试生产备案，公司 PDH

二期已符合试生产要求，具备投料试生产条件。PDH

二期为公司非公开发行股份募投项目之一，即卫星

能源年产45万吨丙烯及30万吨聚丙烯二期项目（以

下简称“本项目）中年产 45 万吨丙烯项目。本项目

总投资金额 303,864.00 万元，项目地址为平湖市独

山港区石化工业园，项目实施单位为卫星能源。详

细项目内容见公司非公开发行股份相关公告。截止

本公告披露日，PDH 二期原料丙烷已引入装置。 

600256.SH 广汇能源 2019-01-03 

《关于控股股东一致

行动人“宏广定向资产

管理计划”账户名称变

更的公告》 

近日，广汇能源股份有限公司收到中国证券登记结

算有限责任公司上海分公司（以下简称“中登公司”） 

定期传送的股东名册合并数据，截至 2018 年 12 月

28 日，股东名册显示公司控股股东新疆广汇实业投
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资（集团）有限责任公司（以下简称“广汇集团”）

的一致行动人账户“新疆广汇实业投资（集团）有

限责任公司（宏广定向资产管理计划）”所持股份

63,310,677 股已由资产管理计划信用专户转入资产

管理计划普通专户，账户名称变更为“新疆广汇实

业投资（集团）有限责任公司”。经与广汇集团核实，

原“宏广定向资产管理计划”中持股数据已全部合

并至广汇集团账户显示，控股股东广汇集团及一致

行动人账户的持股总数不存在增减变动的情形。 

600346.SH 恒力股份 2019-01-04 

《关于回购公司股份

比例达 1%暨回购进展

公告》 

恒力石化股份有限公司（以下简称“公司”）于 2018

年 11 月 15 日召开公司 2018 年第四次临时股东大

会，审议通过了《关于以集中竞价交易方式回购股

份的预案的议案》。公司于 2018 年 11 月 22 日、2018

年 12 月 4 日分别披露了《关于首次回购公司股份 

的公告 》公告编号： 2018-095）及《关于股份回

购进展的公告 》公告编号： 2018-096）具体内容

详见公司在指定信息披露媒体及上海证券交易所网

站（http://www.sse.com.cn）上披露的相关公告。 

根据相关规定，现将公司回购进展情况公告如下： 

截至 2019 年 1 月 3 日收盘，公司通过集中竞价交易

方式累计回购股份数量 53,863,645 股，占公司目前

总股本的 1.07%，成交的最低价格 12.40 元/股，成

交的最高价格 14.59 元/股，支付的总金额

733,330,885.33 元（不含佣金、过户费等交易费用）。 

公司后续将按照相关规定及最新的法规要求继续推

进股份回购并及时履行信息披露义务。 

600028.SH 中国石化 2019-01-05 
《中国石油化工股份

有限公司进展公告》 

中国石油化工股份有限公司已于 2018 年 12 月 28

日在上海证券交易所网站 www.sse.com.cn 以及《中

国证券报》、《上海证券报》和《证券时报》披露《关

于媒体报道的澄清公告》，就部分财经媒体对中国国

际石油化工联合有限责任公司（简称“联合石化”）

的报道作出澄清。联合石化为中国石化全资子公

司，主要从事原油及石化产品贸易。本公司在日常

监管过程中发现联合石化套期保值业务出现财务

指标异常，在某些原油交易过程中因油价下跌产生

部分损失。本公司正在评估具体影响。 

数据来源：山西证券研究所、公司公告 

五、风险提示 

油价大幅波动的风险、产品价格大幅波动的风险、宏观经济大幅下滑

的风险 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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