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核心观点： 

 石油化工：地缘风险溢价回落，悲观需求预期抑制油价。据 ifind 数

据，10月 11日-10月 18日，WTI原油期货收盘价(连续)下跌 8.08%，

布伦特油期货价下跌 7.13%。地缘局势方面，近日，据华盛顿邮报报

道，两名知情官员透露，以色列总理内塔尼亚胡在通话中对拜登政府

表示，他计划打击伊朗的军事设施，而不是石油或核设施，这暗示以

色列将采取更有限的反击，以防止爆发全面“战争”，受地缘风险因

素减弱影响，国际油价周内出现较大跌幅。供应方面，上周美国政府

宣布，将进一步扩大对伊朗石油和天然气行业的制裁范围，叠加因担

忧出口设施遭到打击、港口油轮一度疏散，导致伊朗油出口量环比下

滑明显，但本周担忧已有所缓解。需求方面，中国“金九银十”旺季

接近尾声，汽柴油需求进一步转淡，炼油厂低利润导致开工难回升，

终端需求疲弱仍是抑制原油消费的主因。根据 OPEC 发布的 10 月报

显示，已连续第三个月下调对 2024 年和 2025 年全球石油需求的预

测，悲观的需求预期是油价主要拖累因素。 

 氟化工：供应偏紧，需求回暖，制冷剂和萤石原料价格坚挺。萤石和

制冷剂价格均延续坚挺走势，目前各工厂年度制冷剂配额余量有限，

且四季度装置集中检修，整体货源偏紧；同时，国内家电等产销回暖

及外贸订单增加提振需求，据产业在线数据，9 月我国家用空调产量

同增 26.0%、销量同增 21.4%、内销同增 7.4%、出口同增 39.8%，

10 月我国家用空调排产同比增加 15.7%，带动 R32 等主流制冷剂需

求增加、价格高位续涨，原料萤石和氟化氢价格近期也有上调。 
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投资建议： 

本周，我们建议关注石油化工、氟化工、半导体材料板块。石油化工：飓风 Milton 导致美国佛罗里达州约 24.8%的加油站断油、

数百万用户断电，短期推高美国汽油需求；美联储降息周期开启，美国经济衰退预期降温，叠加国际地缘局势动荡，政治风险升

温，短期内油价尚有支撑。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。氟化工：2025 年二代

制冷剂配额进一步削减，增发 R32 等供不应求的三代制冷剂品种配额，国内家电等产销回暖及外贸订单增加提振需求，市场供需

格局好转，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。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10月18日，基础化工指数（801030.SL）收于3,210.53点，较上周上涨0.98%；新材料指数（H30597.CSI）

收于2,994.37点，较上周上涨2.68%；其中，石油化工指数（CI005102.CI）较上周下跌1.76%，煤化工指数（850325.SL）

下跌 3.98%，氟化工指数（850382.SL）下跌 1.64%，化纤指数（CN6047.SZ）上涨 2.35%，磷肥及磷化工指数

（850332.SL）上涨2.81%，半导体材料指数（850813.SL）上涨7.00%；同期，沪深300指数较上周上涨0.98%。本周，

新材料指数、磷肥及磷化工指数、半导体材料指数、化纤指数跑赢大盘。 

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涂料油墨（+8.32%）、膜材料（+6.94%）、其他橡胶制品（+6.80%）。 

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：地缘风险溢价回落，悲观需求预期抑制油价 

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，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 

80

90

100

110

120

-50

0

50

100

150

16/07 18/07 20/07 22/07 24/07

期货收盘价(连续):WTI原油:ICE（左轴）
期货收盘价(连续):布伦特原油:ICE（左轴）
美国:美元指数（右轴）

0

10000

20000

30000

40000

01/06 04/10 08/02 11/06 14/10 18/02 21/06

原油:产量(包括次要来源):欧佩克:当月值
原油:日均产量:美国:当月值

0

200000

400000

600000

800000

10/02 13/02 16/02 19/02 22/02

ICE:WTI原油:总持仓

ICE:WTI原油:商业多头持仓:持仓数量

70

75

80

85

90

95

100

105

110

0
0
/0

3

0
1
/0

9

0
3
/0

3

0
4
/0

9

0
6
/0

3

0
7
/0

9

0
9
/0

3

1
0
/0

9

1
2
/0

3

1
3
/0

9

1
5
/0

3

1
6
/0

9

1
8
/0

3

1
9
/0

9

2
1
/0

3

2
2
/0

9

2
4
/0

3

2
5
/0

9

原油:需求量预测:全球（百万桶/天）

0

500

1000

1500

2000

2500

0

20

40

60

80

100

00/08 04/08 08/08 12/08 16/08 20/08 24/08

美国钻机总数(右轴,部) 原油钻机数占比(左轴,%)

原油钻机数(右轴,部)

500

1000

1500

2000

2500

13/01 14/07 16/01 17/07 19/01 20/07 22/01 23/07

库存:原油:总计:美国:当月值
美国:原油和石油产品:期末库存:总计:当月值:百万桶
商业石油储备:原油:OECD:当月值
商业石油储备:原油产品:OECD:当月值

美元/桶 
1973 年 3 月=100 

千桶/天 

E
 



 

 

 
 

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 

6/ 15 

 

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开工率回落，价格整体持稳 

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：供应偏紧，需求回暖，制冷剂和萤石原料价格坚挺 

图表22 本周萤石 97 湿粉和氢氟酸价格上行  图表23 9 月萤石开工率小幅上行，氢氟酸开工率下滑 

 

 

 

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 10 月我国家用空调计划排产量同比增加 15.7%  图表27 9 月我国汽车产量环增 12.2%、同减 1.9% 

 

 

 

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：秋肥采购需求带动，节后磷酸一铵价格小幅反弹 

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：涤丝库存天数持续下降，价格触底反弹  

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：百川盈孚，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：国内系列经济利好政策出台，行业估值底部回升 

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 

以方称以军在加沙地带南部军事行动中打死了辛瓦尔。以色列国防军和以国家安全总局（辛贝特）17 日晚发表联合声明说，

巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）领导人叶海亚·辛瓦尔已在加沙地带的以军行动中死亡。辛瓦尔“策划并实施”了去
年 10 月 7 日哈马斯武装人员在以色列的袭击行动。（环球时报，10/18） 

外媒爆：“辛瓦尔之死”后，哈马斯前领导人马沙尔成为哈马斯代理领导人。据黎巴嫩 LBCI 电视台 17 日报道，消息人士

向该媒体表示，以色列宣布打死巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）领导人叶海亚·辛瓦尔后，哈马斯前领导人哈立

德·马沙尔成为该组织代理领导人，负责就被扣押人员等相关事宜与有关方面进行沟通。（环球网，10/18） 

欧盟计划延长培训乌军任务期限至 2026 年。据俄罗斯媒体报道，欧盟外交与安全政策高级代表博雷利当地时间 14 日表示，

欧盟打算将培训乌克兰军队的任务延长至 2026 年，但此事尚未获得欧盟成员国匈牙利的同意。报道称，该任务开始于

2022 年，即将于今年 11 月到期。（央视新闻，10/15） 

英媒：俄军收复库尔斯克一半失地。据英国《每日电讯报》网站 10 月 15 日报道，俄罗斯已收复一半被乌克兰占领的库尔

斯克地区领土。报道称，来自车臣的俄军少将阿普季·阿劳季诺夫表示，估计有 5 万名俄军正在击退乌克兰军队，乌军要

么不得不逃跑，要么“最终被扔进大锅里”。阿劳季诺夫说：“大约一半被敌人占领的领土已经解放。”（参考消息，

10/16） 

中国资源循环集团正式成立。中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平近日就组建中国资源循环集团有限公司作

出重要指示强调，组建中国资源循环集团有限公司，是党中央着眼健全绿色低碳循环发展经济体系，全面推进美丽中国建

设作出的重要决策部署。中国资源循环集团有限公司要完整、准确、全面贯彻新发展理念，深入落实全面节约战略，坚持
循环利用、变废为宝，坚持创新驱动、开放合作，着力畅通资源循环利用链条，打造全国性、功能性的资源回收再利用平

台，推动国民经济循环质量和水平持续提升，为以中国式现代化全面推进强国建设、民族复兴伟业作出积极贡献。（中国

石油石化，10/18） 

中国海油所属公司签署 4 个巴西海上勘探区块石油合同。中国海洋石油有限公司 17 日宣布，中国海油旗下全资子公司

CNOOC Petroleum Brasil Ltda 与巴西国家石油管理局及佩罗塔斯盆地的合作伙伴就 4 个巴西海上勘探区块分别签订了矿税

制石油合同 。（中国石油石化，10/18） 

欧佩克、IEA 公布全球石油需求预期。石油输出国组织（欧佩克）当地时间 10 月 14 日发布月度石油市场报告，下调对
2024 年和 2025 年全球石油需求预期。这是该组织继 8 月、9 月两次下调今明两年全球石油需求预期之后的连续第三次下

调。报告显示，欧佩克将 2024 年全球日均石油需求较上年增长量预期从 203 万桶下调至 193 万桶，调整后的全年日均石

油需求预计约为 1.04 亿桶。（中国石油石化，10/15） 

9 月全国焦炭、生铁、粗钢、钢材产量仍呈同比下降走势。国家统计局数据显示，2024 年 9 月份，全国焦炭产量为 3932

万吨，环比降 3.8%，同比降 5.3%；生铁产量为 6676 万吨，环比降 2.0%，同比降 6.7%；粗钢产量 7707 万吨，环比降

1.1%，同比降 6.1%；钢材产量 11731 万吨，环比增5.8%，同比降 2.4%。（煤炭资源网，10/18） 

省间电力现货市场转正式运行。2024 年 10 月 15 日，我国电力体制改革迈出了关键一步，省间电力现货市场正式转入正式

运行。省间电力现货市场是在省间电力中长期市场基础上，利用省间通道可用输电能力开展的日前、日内电能量交易，是

目前国际上覆盖范围最大、参加经营主体最多、交易通道最复杂的跨省跨区现货市场。截至 2024 年 9 月，省间电力现货市

场累计消纳可再生能源电量近 400 亿千瓦时，占全部省间现货交易电量的 46.6%。这一数据不仅体现了省间电力现货市场

在促进新能源消纳方面的积极作用，也彰显了其在推动能源绿色低碳转型中的重要作用。（煤炭资源网，10/17） 

9 月煤炭进口量创历史新高，全年超 5 亿吨或基本无疑。海关总署最新发布的数据显示，刚刚过去的 9 月份，全国煤炭进

口量再攀高位，超过 2023 年 12 月份曾创下的 4729.7 万吨的历史高位，一举创下了单月进口量的新纪录。9 月份进口量为
4758.8 万吨，同比增幅再次升至两位数以上，达 12.93%，较上月扩大了 9.52 个百分点；环比同样实现了正增长，增幅为

3.80%。2024 年 1-9 月份，全国共进口煤炭 38912.8 万吨，同比增长 11.9%。今年前 9 月的进口量已经远超除 2023 年以

外之前年份的全年进口。（煤炭资源网，10/16） 

 



 

 

 
 

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 

14/ 15 

 

九、 投资建议 

本周，我们建议关注石油化工、氟化工、半导体材料板块。 

石油化工：飓风 Milton 导致美国佛罗里达州约 24.8%的加油站断油、数百万用户断电，短期推高美国汽油需求；美联储降

息周期开启，美国经济衰退预期降温，叠加国际地缘局势动荡，政治风险升温，短期内油价尚有支撑。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。 

氟化工：2025 年二代制冷剂配额进一步削减，增发R32 等供不应求的三代制冷剂品种配额，国内家电等产销回暖及外贸订

单增加提振需求，市场供需格局好转，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

资源头部企业：金石资源。 

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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