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核心观点： 

 石油化工：OPEC+推迟增产，托底油价意愿较强。本周夏季出行旺

季结束，利比亚恢复石油生产在即，油价大幅回落，截至 9 月6日，

据 ifind 数据，本周 WTI原油期货收盘价(连续)环降 7.60%，布伦特油

期货价环降 9.33%。地缘局势方面，美国国防部长奥斯汀当地时间 9

月 6 日在“乌克兰防务联络组织”会议后表示，俄乌冲突最终将会通

过谈判解决，但“很难预测解决时间”。供应方面，此前西部政府试

图罢免的利比亚央行行长 Kabir 上周声明，利比亚立法机构在联合国

主办的谈判后达成一致，关系缓和将为每天 50 多万桶的原油供应重

返市场铺平道路，消息公布后油价回吐；但同时，8 个 OPEC+主要

产油国宣布延长自愿减产措施至 11 月底，今年初以来超产的伊拉克

和哈萨克斯坦也再次确认将履行补偿性减产义务，彰显 OPEC+拖底

油价的较强意愿。需求方面，出行旺季结束，海外汽油消费渐回落，

且美国炼厂大规模检修将于 9 月开启，对原油需求或将转弱；国内部

分炼厂复工、开工有所回升，9 月休渔期全面结束、利好柴油需求，

同时 9-10 月节假日密集，有望提振汽油消费。宏观经济方面，中美

两国 8月制造业 PMI指数表现一般，整体仍略显疲软，美国劳工统计

局公布 8 月非农就业人数增加 14.2 万人，前值为+11.4 万人，8 月失

业率为 4.2%，环比小幅下降，整体经济数据仍低于市场预期，市场

押注美联储首次降息 50bp 的概率上升，利好国际原油需求预期。 

 化纤：织造订单环比增加，看好金九银十旺季行情。据化纤头条数

据，截至 9 月 5 日终端织造订单天数平均水平为 14.09 天，较上周增

加 1.19 天，与往年同期水平相近。金九银十纺织旺季到来，终端需

求陆续兑现，秋冬季订单流入现货市场，江浙织机PTA开工渐回升。  

 磷化工：上游磷矿供应仍偏紧，磷铵库存累计、市场需求较疲软。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，磷铵企业库存持续累积，导致磷酸一铵价格下行；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、化纤、半导体材料板块。石油化工：地缘紧张局势尚在延续，国内海域休渔期逐渐结束、柴

油需求存在向好预期，叠加美联储 9 月降息大概率推进，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。化纤：金九银十纺织旺季启动，终端需求陆续兑现，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 9 月 6 日，基础化工指数（801030.SL）收于 2,744.46 点，较上周下跌 2.62%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,406.46点，较上周下跌2.31%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周下跌3.48%，煤化工指数（850325.SL）

下跌 4.52%，氟化工指数（850382.SL）下跌 6.16%，化纤指数（CN6047.SZ）下跌 2.97%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）下跌0.03%，半导体材料指数（850813.SL）下跌4.50%；同期，沪深300指数较上周下跌2.71%。本周，

磷肥及磷化工指数、基础化工指数、新材料指数跑赢大盘。 

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，涨跌幅排名前三的是复合肥（+0.52%）、油品石化贸易（+0.37%）、涂料油墨（-0.01%）。 

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：出行旺季结束，利比亚恢复石油生产在即，油价大跌 

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，价格小幅上涨 

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，磷铵库存累计、市场需求较疲软 

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：织造订单环比增加，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：美司法部反垄断调查升级， 美股科技股大跌 

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 

以军空袭加沙地带拉法，已致 6 人死亡。据总台记者消息，当地时间 6 日，以军对加沙地带南部城市拉法进行空袭，造成

6 人死亡、多人受伤。以方对此暂无回应。（环球网，09/06） 

美防长：俄乌冲突最终将通过谈判解决。美国国防部长奥斯汀当地时间 9 月 6 日在“乌克兰防务联络组织”会议后表示，

俄乌冲突最终将会通过谈判解决，但“很难预测解决时间”。奥斯汀说，将会继续努力，以让乌克兰在谈判来临时“尽可

能处于优势地位”。另据塔斯社 6 日报道，俄罗斯总统普京在东方经济论坛上表示，俄罗斯从未拒绝就俄乌冲突进行谈判，

但谈判应该基于伊斯坦布尔条约，而非其他“临时的要求”。（界面新闻，09/07） 

美国要求以色列展开调查。以色列士兵 6 日在约旦河西岸开枪打死了一名拥有美国和土耳其双重国籍的女子，她当时正在

一个名为拜塔的村庄参加针对犹太人定居点的抗议活动。美国国家安全委员会发言人肖恩·萨韦特当天在一份声明中说，

要求以色列对此次事件展开调查。以色列国防军在一份声明中表示，以军在拜塔附近的地区“向一名暴力活动的主要煽动
者开火，此人向部队投掷石块并对他们构成威胁”。以军称，正在调查一名外国女性“在该地区中弹身亡一事”。以色列

总理内塔尼亚胡办公室暂未对这一事件置评。（CCTV4，09/07） 

利比亚立法机构在联合国主办的谈判后达成一致。此前西部政府试图罢免的利比亚央行行长 Kabir 在声明中表示，利比亚

立法机构在联合国主办的谈判后达成一致，同意在 30 天内任命央行行长。（金融界，09/04） 

利比亚央行行长：政府间正接近达成协议并很快恢复原油供应。处于利比亚敌对政府权力斗争核心的利比亚央行行长萨迪

克·卡比尔(Sadiq Al-Kabir)说，似乎即将达成一项协议，以解决争端并刺激至关重要的原油生产恢复。卡比尔周二表示，

有“强烈”迹象表明，各政治派别正接近达成协议，以克服目前的僵局。卡比尔曾被西部政府试图赶下台，这促使东部当
局削减了原油产量。利比亚长期不和的政府之间关系缓和将为每天 50 多万桶的原油供应重返全球市场铺平道路。交易员将

密切关注事态发展，因为恢复生产可能会推低油价，而部分欧佩克成员国正准备恢复减产。（新浪财经，09/03） 

8 个 OPEC+主要产油国宣布延长自愿减产措施至 11月底。欧佩克当地时间9月 5日发表声明，8个欧佩克和非欧佩克产油

国（沙特阿拉伯、俄罗斯、伊拉克、阿拉伯联合酋长国、科威特、哈萨克斯坦、阿尔及利亚和阿曼）当天举行线上会议，

决定将原定本月底到期的日均 220 万桶的自愿减产措施延长至 11 月底，从 12 月初开始逐月回撤这部分减产力度，但将视

市场情况灵活把握回撤减产的节奏。声明还说，8国在会上强调了完全遵守自愿减产目标的决心，今年初以来产量超出配额

的伊拉克和哈萨克斯坦两国也再次确认将履行补偿性减产义务。（中国石油石化，09/06） 

两艘油轮被袭，红海风波又起。也门胡塞武装 2 日发表电视声明宣布,对在也门西部港口城市塞利夫附近红海海域悬挂巴拿

马国旗的“蓝色潟湖1”号油轮发动了袭击。声明未提及其他近期遇袭的船只。美国军方表示，也门由伊朗支持的胡塞武装

周一在红海袭击了两艘原油油轮——悬挂沙特国旗的“阿姆贾德”号（Amjad）和巴拿马国旗的“蓝色泻湖 I”号（Blue 

Lagoon I），并称这些袭击是“鲁莽的恐怖主义行为”。（中国石油石化，09/03） 

我国最大油气田累产油气当量突破 10 亿吨。近日，我国最大油气田——中国石油长庆油田累计生产油气当量历史性突破

10 亿吨。这是长庆油田继 2020 年建成 6000 万吨级特大油气田之后取得的又一里程碑式成就。 能源安全的核心是油气安
全。10 亿吨油气，全部转化为原油当量，可以装满 80 个西湖。（中国石油石化，09/03） 

中国神华两个项目获发改委核准批复。中国神华公告称，近日，本公司持有 60%股权的控股子公司神华新街能源有限责任

公司内蒙古新街台格庙矿区新街一井、新街二井项目获得国家发展改革委核准批复。两个项目的建设规模均为 800 万吨/年，

配套建设相同规模的选煤厂，采用立井开拓方式，煤炭洗选采用重介浅槽分选工艺。建设总投资分别为 133.48 亿元和

131.63 亿元，资本金占比为 30.5%和 30.6%。（煤炭资源网，09/04） 

Kpler 船舶追踪数据：2024 年 8 月俄罗斯海运煤出口量 1214.92 万吨，环降 17.25%，同降 23.32%。（煤炭资源网，

09/05） 

水电出力减弱可能超预期，利好动力煤行情。随着主汛期的结束，降水减少后，水电出力减弱是必然的。然而，从近期相

关部门和机构公布的信息来看，三季度开始，全国水电出力减弱的情况可能会超出预期，这将直接促使火电出力增加，利

好动力煤行情。长江防总近日召开的会商会透露，长江流域 8 月下旬来水明显偏枯，三峡水库天然来水与历史均值相比大

幅偏少，长江中下游干流水位已逐步退转至较历史同期均值偏低，川渝等受电区高温持续，电力保供用水需求大。至 8 月

30日，长江流域水库群合计待蓄库容有473亿立方米，汛末蓄水面临挑战。根据秋汛期降雨趋势预测，预计9月至10月，
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三峡水库天然来水较 30 年均值偏枯，丹江口水库天然来水较 30 年均值基本正常。（煤炭资源网，09/05） 

九、 投资建议 

本周，我们建议关注石油化工、化纤、半导体材料板块。 

石油化工：地缘紧张局势尚在延续，国内海域休渔期逐渐结束、柴油需求存在向好预期，叠加美联储 9 月降息大概率推进，

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。 

化纤：金九银十纺织旺季启动，终端需求陆续兑现，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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