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长丝库存明显去化，板块景气修复可期   

——石油化工行业周报（20240923-20240927）  
 
 

 

 
 

◼ 市场行情回顾 

市场表现 

本周（20240923-20240927）中信石油石化板块上涨约 9.17%，上证综

合指数上涨约 12.81%，同上证综合指数相比，石油石化板块落后约

3.65 个百分点。子板块方面，石油石化子板块以上涨为主，其中其他

石化、工程服务、油田服务等子板块涨幅居前。 

本周（20240923-20240927）石油石化板块领涨个股包括新凤鸣、桐昆

股份、东方盛虹、恒逸石化、华锦股份等；领跌个股包括恒通股份、

中国海油、中国石化、大庆华科、ST 新潮等。其中民营大炼化公司周

度涨跌幅如下：新凤鸣（+21.12%）、桐昆股份（+20.1%）、东方盛虹

（+19.75%）、恒逸石化（+16.36%）、恒力石化（+15.4%）、荣盛石化

（+13.66%）等。 

 

◼ 核心观点 

上游板块方面，上周国际油价有所下滑。从周度数据以及 EIA 短期展

望数据来看，尽管未来两年美国原油产量维持增长，但是国际油价重

心仍有望维持在相对高位，持续利好上游油气公司。油服方面，北美

活跃钻机数周环比减少，同比减少更为明显，而欧佩克国家的钻井平

台数量今年二季度延续增长，利好油服公司在中东区域的业务的拓展。

中游炼化板块方面，新加坡柴油价差周增加约 3.8 美元/桶，汽油价差

周减少约 0.34 美元/桶，乙烯与石脑油价差周下滑约 13 美元/吨，PX

与石脑油价差周提升约 33 美元/吨。从周度数据来看，新加坡柴油价

差走势相对更强；炼厂化工品中，乙烯与石脑油价差有所下滑，PX 与

石脑油价差有所扩大，炼化公司的业绩修复空间较大。  

终端聚酯方面，截至 9 月 27 日，POY 价差约为 1371 元/吨。从库存天

数来看，江浙织机 FDY/DTY/POY 的库存天数环比变化-5.2/-4.1/-7.8

天，整体库存明显去化，涤纶长丝 POY 价差有所缩小，长丝企业的业

绩修复空间较大。 

 

◼ 投资建议 

在国际油价高位运行的背景下，我们认为石油化工板块主要有四大投

资主线：1）能源央企大力推动油气增储上产，持续深化炼化转型升级，

稳步推进绿色低碳转型，建议关注中国石油、中国海油、中国石化等。

2）全球上游资本开支整体增长，推动油服板块景气度持续提升，建议

关注中海油服、海油工程、中曼石油等。3）随着长丝行业产能增速明

显放缓，行业供需格局有望改善，建议关注新凤鸣、桐昆股份等。4）

炼化公司积极规划新产能，同时新材料项目布局加速，建议关注卫星

化学、宝丰能源、恒力石化、荣盛石化等。 

◼ 风险提示 

油价大幅波动、需求不及预期、海外经营风险等。 
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1. 市场行情回顾 

1.1. 市场表现 

本周（20240923-20240927）中信石油石化板块上涨约 9.17%，上证综

合指数上涨约 12.81%，同上证综合指数相比，石油石化板块落后约 3.65 个

百分点。子板块方面，石油石化子板块以上涨为主，其中其他石化、工程服

务、油田服务等子板块涨幅居前。 

 

图1:石油化工子行业周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

1.2. 个股涨跌幅 

本周（20240923-20240927）石油石化板块领涨个股包括新凤鸣、桐昆

股份、东方盛虹、恒逸石化、华锦股份等；领跌个股包括恒通股份、中国海

油、中国石化、大庆华科、ST 新潮等。 

表1:石化板块个股周涨跌幅 

序号 证券代码 证券简称 
周涨幅

（%） 
证券代码 证券简称 

周跌幅

（%） 

1 603225.SH 新凤鸣 21.12 603223.SH 恒通股份 -7.64 

2 601233.SH 桐昆股份 20.1 600938.SH 中国海油 3.74 

3 000301.SZ 东方盛虹 19.75 600028.SH 中国石化 4.39 

4 000703.SZ 恒逸石化 16.36 000985.SZ 大庆华科 5.02 

5 000059.SZ 华锦股份 16.05 600777.SH ST 新潮 5.08 

资料来源：Wind，甬兴证券研究所 

 

其中民营大炼化公司周度涨跌幅如下：新凤鸣（+21.12%）、桐昆股份

（+20.1%）、东方盛虹（+19.75%）、恒逸石化（+16.36%）、恒力石化（+15.4%）、

荣盛石化（+13.66%）等。 

 

2. 核心观点 

2.1. 原油&天然气板块 

国际油价走势：上周国际油价有所下滑。根据 ICE，截至 9 月 27 日，

布伦特原油期货结算价约 71.98 美元/桶，周跌幅约 3.37%，较年初价格下滑

约 5.2%;WTI 原油期货结算价约为 68.18 美元/桶，周跌幅约 4%，较年初价

格下滑约 3.1%。 
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图2:布伦特油价高位震荡  图3:WTI 油价高位震荡 

  
资料来源：ICE，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：ICE，Wind，甬兴证券研究所 

 

天然气价格走势：根据 NYMEX，截至 9 月 27 日，NYMEX 天然气期

货收盘价约为 2.92 美元/百万英热单位，周涨幅约 19%；根据金联创，截至

9 月 27 日，亨利港天然气现货价格约为 2.53 美元/百万英热单位，周涨幅约

14%。 

 

图4:NYMEX 天然气期货价格走势  图5:亨利港天然气现货价格走势 

  
资料来源：NYMEX，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：金联创，Wind，甬兴证券研究所 

 

原油库存数据：美国商业原油库存有所下滑。根据 EIA，9 月 20 日，

美国商业原油库存周环比下滑约 447 万桶，战略原油库存环比增加约 129

万桶，汽油库存环比下滑约 154 万桶，馏分油库存环比下滑约 223 万桶。 
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图6:美国商业与 SPR 原油库存变化  图7:美国汽油与燃料油库存变化 

  
资料来源：EIA，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：EIA，Wind，甬兴证券研究所 

 

EIA 展望数据： 

1） 供需方面，根据 EIA9 月 10 号发布的短期能源展望，供应方面，未

来两年美国原油产量将维持增长态势，其中 2024 年美国原油产量

将达到 13.3 百万桶/日，2025 年将接近 13.7 百万桶/日。 

2）价格展望，考虑到 OPEC+减产等因素推动原油产量或低于消费量，

EIA 预计 2024 年均价或将达到每桶 83 美元/桶，2025 年均价或达到

每桶 84 美元/桶。 

从周度数据以及 EIA 短期展望数据来看，尽管未来两年美国原油产量

维持增长，但是国际油价重心仍将维持在相对高位，持续利好上游油气公司，

建议关注中国石油、中国海油、中国石化等。 

 

2.2. 油服板块 

北美活跃钻机数周环比减少。根据贝克休斯公司数据，截至 9 月 27 日，

美国活跃钻机数周环比减少 1 部，同比下滑 36 部。从钻井平台季度数据来

看，全球主要区域钻井平台活跃度有所下滑，根据 OPEC 数据，欧佩克国

家钻井平台数量二季度达到 442 个，环比增加 3 座，北美钻井平台数环比

下滑 101 座到达 792 座。 

从周度以及季度数据来看，北美活跃钻机数周环比减少，同比减少更为

明显，而欧佩克国家的钻井平台数量今年二季度延续增长，利好油服公司在

中东区域的业务的拓展，建议关注中海油服、海油工程、中曼石油等。 
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图8:美国活跃钻机数变化  图9:全球钻井平台数量有所分化 

  
资料来源：贝克休斯公司，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：OPEC，Wind，甬兴证券研究所 

 

2.3. 中游炼化板块 

国内成品油价格小幅下滑。根据隆众资讯，截至 9 月 27 号，山东地炼

汽油(92#)现货基准价约为 7411 元/吨，周减少约 249 元/吨，山东地炼柴油

(0#)现货基准价约为 6416 元/吨，周减少约 126 元/吨。 

海外炼油价差方面，根据金联创、隆众资讯、wind 数据，新加坡柴油

价差周增加约 3.8 美元/桶，汽油价差周减少约 0.34 美元/桶，乙烯与石脑油

价差周下滑约 13 美元/吨，PX 与石脑油价差周提升约 33 美元/吨。 

从周度数据来看，成品油产品中，新加坡柴油价差走势相对更强；炼厂

化工品中，乙烯与石脑油价差有所下滑，PX 与石脑油价差有所扩大，炼化

公司的业绩修复空间较大，建议关注恒力石化、荣盛石化等。 

图10:国内成品油价格走势  图11:新加坡汽柴油价差走势 

  
资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 
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图12:乙烯-石脑油价差走势  图13:PX-石脑油价差走势 

  
资料来源：金联创，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 

 

2.4. 终端聚酯板块 

涤纶长丝方面，根据隆众资讯，截至 9 月 29 号，华东地区 POY 市场

均价约为 6892 元/吨，华东地区 DTY 市场均价约为 8471 元/吨，华东地区

FDY 市场均价约为 7438 元/吨，而截至 9 月 27 日，POY 价差约为 1371 元

/吨，周下滑约 38 元/吨。 

从库存天数来看，根据 Wind，截至 9 月 26 日，江浙织机 FDY/DTY/POY

的库存天数环比变化-5.2/-4.1/-7.8 天，整体库存明显去化。从开工数据来看，

根据隆众资讯，涤纶长丝上游开工环比提升 0.4pct 达到 89.32%，下游开工

率变化不大。 

从周度数据来看，涤纶长丝整体库存明显去化。涤纶长丝 POY 价差有

所缩小，长丝企业的业绩修复空间较大，建议关注新凤鸣、桐昆股份等。 

 

图14:POY 价差  图15:涤纶长丝各品种库存天数 

  
资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：Wind，甬兴证券研究所 
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图16:长丝上游开工率  图17:长丝下游开工率 

  
资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 

 

聚酯瓶片方面，根据隆众资讯，截至 9 月 27 日，华东地区聚酯瓶片市

场均价约为 6193 元/吨，周变化不大，从价差来看，聚酯瓶片价差约为 565

元/吨，周下滑约 38 元/吨，跌幅约 6.3%。 

 

图18:聚酯瓶片价格走势  图19:聚酯瓶片价差走势 

  
资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：隆众资讯，Wind，甬兴证券研究所 

 

2.5. C3 板块 

C3 方面：根据隆众资讯和金联创数据，截至 9 月 27 日，山东丙烯酸市

场价约为 6300 元/吨，周下滑约 25 元/吨，跌幅约 0.4%。价差方面，丙烯酸

与丙烷价差约为 1932 元/吨，周上涨约 17 元/吨，涨幅约 1%。 

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

聚酯瓶片价差（元/吨）

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

80.00

90.00

100.00

长丝下游开工率（%）

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

华东聚酯瓶片价格（元/吨）

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

聚酯瓶片价差（元/吨）



行业周报 

请务必阅读报告正文后各项声明 9 

图20:丙烯酸与丙烷价差走势  图21:聚丙烯与丙烷价差走势 

  
资料来源：隆众资讯，金联创，Wind，甬兴证券研究所 资料来源：金联创，Wind，甬兴证券研究所 

 

 

3. 重点公司公告 

【贵州轮胎】关于越南年产 600 万条半钢子午线轮胎智能制造项目的进展

公告。公司于 2024 年 3 月 5 日召开第八届董事会第二十五次会议，审议通

过了《关于越南公司实施年产 600 万条半钢子午线轮胎智能制造项目的议

案》。截至目前（9 月 27 日），越南三期项目已取得了贵州省发展和改革委

员会出具的《境外投资项目备案通知书》和越南前江工业区管理委员会新出

具的《投资登记证书》，越南三期项目的境内外投资审批备案手续全部办理

完毕。 

【赛轮轮胎】关于全资子公司之间吸收合并的公告。公司召开第六届董事

会第十八次会议，审议通过了《关于全资子公司之间吸收合并的议案》，同

意公司全资子公司青岛赛轮轮胎有限公司吸收合并青岛赛轮新材料有限公

司。合并完成后，赛轮新材料的业务、资产、负债、其他一切权利及义务等

均由赛轮董家口承继，公司“青岛董家口年产 50 万吨功能化新材料（一期

20 万吨）项目”的实施主体将由赛轮新材料变更为赛轮董家口，该项目拟

进行的建设内容、投资金额没有发生变化。 

 

4. 投资建议 

在国际油价高位运行的背景下，我们认为石油化工板块主要有四大投资主

线：1）能源央企大力推动油气增储上产，持续深化炼化转型升级，稳步推

进绿色低碳转型，建议关注中国石油、中国海油、中国石化等。2）全球上

游资本开支整体增长，推动油服板块景气度持续提升，建议关注中海油服、

海油工程、中曼石油等。3）随着长丝行业产能增速明显放缓，行业供需格

局有望改善，建议关注新凤鸣、桐昆股份等。4）炼化公司积极规划新产能，

同时新材料项目布局加速，建议关注卫星化学、宝丰能源、恒力石化、荣盛

石化等。 

 

5. 风险提示 

油价大幅波动风险：国际原油、成品油和天然气价格受全球及地区政治经济

的变化、油气的供需状况及具有国际影响的突发事件和争端等多方面因素

的影响。 

需求不及预期风险：石油化工行业发展与国民经济景气程度联动性较高。近
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年来下游行业需求增速放缓使石化行业受到一定影响。 

海外经营风险：国内石油化工企业海外项目较多，受经营所在国各种政治、

法律及监管环境影响。 
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