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◼ 市场行情回顾 

市场表现 

本周（20250317-20250321）中信石油石化板块上涨约 1.05%，上证综

合指数下滑约 1.60%，同上证综合指数相比，石油石化板块领先约 2.65

个百分点。子板块方面，石油石化子板块涨跌互现，其中工程服务、

油田服务等子板块涨幅居前。 

本周（20250317-20250321）石油石化板块领涨个股包括惠博普、海油

工程、洲际油气、博迈科、中海油服等；领跌个股包括 ST 新潮、统一

股份、三联虹普、洪田股份、东方盛虹等。其中民营大炼化公司周度

涨跌幅如下：桐昆股份（-1.24%）、恒力石化（-1.27%）、恒逸石化（-

1.46%）、荣盛石化（-2.06%）、新凤鸣（-3.83%）、东方盛虹（-3.94%）

等。 

 

◼ 核心观点 

上游板块方面，上周国际油价有所上涨。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

心仍有望高位震荡，持续利好上游油气公司。油服方面，北美活跃钻

机数周环比增加，但是同比减少较为明显。全球的钻井平台数量今年

四季度环比下滑，未来提升空间较大。中游炼化板块方面，新加坡柴

油价差周扩大约 0.8 美元/桶，汽油价差周扩大约 0.5 美元/桶，乙烯与

石脑油价差周下滑约 1 美元/吨，PX 与石脑油价差周扩大约 6 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缩小，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 3 月 21 日，POY 价差约为 1422 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约为

+1.3/+1.6/+0.9 天，整体库存增加，涤纶长丝 POY 价差扩大，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、海油工程等。3）在能源安全及政策推动下，新疆煤化工项目及

天然气等资源开发提速，建议关注宝丰能源、新天然气等。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、

恒力石化、桐昆股份等。 

◼ 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（20250317-20250321）中信石油石化板块上涨约 1.05%，上证综

合指数下滑约 1.60%，同上证综合指数相比，石油石化板块领先约 2.65 个

百分点。子板块方面，石油石化子板块涨跌互现，其中工程服务、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（20250317-20250321）石油石化板块领涨个股包括惠博普、海油

工程、洲际油气、博迈科、中海油服等；领跌个股包括 ST 新潮、统一股份、

三联虹普、洪田股份、东方盛虹等。 

 

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 002554.SZ 惠博普 17.00 600777.SH ST 新潮 -7.59 

2 600583.SH 海油工程 16.10 600506.SH 统一股份 -7.00 

3 600759.SH 洲际油气 14.93 300384.SZ 三联虹普 -4.82 

4 603727.SH 博迈科 9.58 603800.SH 洪田股份 -4.73 

5 601808.SH 中海油服 9.06 000301.SZ 东方盛虹 -3.94 

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：桐昆股份（-1.24%）、恒力石化（-

1.27%）、恒逸石化（-1.46%）、荣盛石化（-2.06%）、新凤鸣（-3.83%）、东

方盛虹（-3.94%）等。 

 

2. 核心观点 

2.1. 原油&天然气板块 

国际油价走势：上周国际油价有所上涨。根据 ICE，截至 3 月 21 日，

布伦特原油期货结算价约 72.16 美元/桶，周涨幅约 1.53%，较年初价格下滑

约 4.92%;WTI 原油期货结算价约为 68.28 美元/桶，周涨幅约 1.04%，较年

-3.00

-2.00

-1.00

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

周涨跌幅（%）



行业周报 

请务必阅读报告正文后各项声明 4 

初价格下滑约 2.98%。 

 

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 3 月 21 日，NYMEX 天然气期

货收盘价约为 3.96 美元/百万英热单位，周跌幅约 1.02%；根据金联创，截

至 3 月 21 日，亨利港天然气现货价格约为 3.95 美元/百万英热单位，周跌

幅约 4.82%。 

 

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累积。根据 EIA，3 月 14 日，

美国商业原油库存周环比提升约 175 万桶，战略原油库存环比提升约 28 万

桶，汽油库存环比减少约 53 万桶，馏分油库存环比减少约 281 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 EIA 3 月 11 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 2025 年美国原油产

量将达到 13.6 百万桶/日，2025 年将接近 13.8 百万桶/日。 

2） 价格展望， EIA 预计 2025 年均价或达到每桶 74 美元/桶，2026 年

均价或达到每桶 68 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有望高位震荡，持续利好上游油气公司，建

议关注中国石油、中国海油等。 

 

2.2. 油服板块 

北美活跃钻机数周环比增加。根据贝克休斯公司数据，截至 3 月 21 日，

美国活跃钻机数周环比小幅增加 1 部，同比下滑 31 部。从钻井平台季度数

据来看，全球钻井平台活跃度有所下滑，根据 OPEC 数据，欧佩克国家钻

井平台数量四季度达到432个，北美钻井平台数环比减少 20个达到826个。 

从周度以及季度数据来看，北美活跃钻机数周环比增加，但是同比减少

较为明显。全球的钻井平台数量今年四季度环比下滑，未来提升空间较大，

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 3 月 21 号，山东地炼

汽油(92#)现货基准价约为 7895 元/吨，周下滑约 4 元/吨，山东地炼柴油(0#)

现货基准价约为 6725 元/吨，周下滑约 1 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

价差周扩大约 0.8 美元/桶，汽油价差周扩大约 0.5 美元/桶，乙烯与石脑油

价差周下滑约 1 美元/吨，PX 与石脑油价差周扩大约 6 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缩小，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 3 月 23 号，华东地区 POY 市场

均价约为 6975 元/吨，华东地区 DTY 市场均价约为 8305 元/吨，华东地区

FDY 市场均价约为 7305 元/吨，而截至 3 月 21 日，POY 价差约为 1422 元

/吨，周提升约 14 元/吨。 

从库存天数来看，根据 Wind，截至 3 月 20 日，江浙织机 FDY/DTY/POY

的库存天数环比变化约为+1.3/+1.6/+0.9 天，整体库存增加。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，下游开工周环比提升。 

从周度数据来看，涤纶长丝整体库存增加。涤纶长丝 POY 价差扩大 ，

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 3 月 21 日，华东地区聚酯瓶片市

场均价约为 6069 元/吨，周增加约 0 元/吨，从价差来看，聚酯瓶片价差约

为 461 元/吨，周提升约 14 元/吨。 

 

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 3 月 21 日，山东丙烯酸市

场价约为 6650 元/吨，周提升约 1.53%。价差方面，丙烯酸与丙烷价差约为

2542 元/吨，周提升约 4.09%。 
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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 

【中国石化】发布了 2024 年年度报告。2024 年公司归属于母公司股东的净

利润为 503 亿元，同比减少 102 亿元，跌幅 16.8%。主要是 2024 年国际原

油价格震荡下行，国内交通行业新能源替代加速，化工市场新增产能持续释

放，毛利大幅收窄。 

 

【博迈科】发布了 2024 年年度报告。2024 年归属于上市公司股东的净利润 

100,545,509.98 元，同比实现扭亏。主要是公司持续深化“四个一流”建设，

筑牢长期发展基础，以稳健态势迎接市场挑战，加快数字化升级，助力公司

技术创新与进步，积极向行业高端靠拢。 

 

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、海油工程等。

3）在能源安全及政策推动下，新疆煤化工项目及天然气等资源开发提速，

建议关注宝丰能源、新天然气等。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、恒力石化、桐昆股份等。 

 

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

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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投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 
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行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报告
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指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基准指数。 

投资评级说明： 

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级体

系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整

的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，甬兴证券有限公司(以下简称“本公司”）或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券或期权并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问以及金融产品等各种服务。因此，投

资者应当考虑到本公司或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资

或其他决定的唯一参考依据。也不应当认为本报告可以取代自己的判断。 

 

版权声明 

本报告版权归属于本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面许可，任何机

构或个人不得以任何形式翻版、复制、转载、刊登和引用本报告中的任何内容。否则由此造成的一切不良后果及法律

责任由私自翻版、复制、转载、刊登和引用者承担。   
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