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一周解一惑系列：  

  
 
石化设备及产业链梳理  

 2023 年 04 月 10 日 

 

➢ 本周关注：华工科技、华中数控、卓然股份、铁建重工 

➢ 石化设备是指从石油钻采开始到运输以及化工成品加工的一系列过程中所

用到设备的总称，其功能在于将原油制备成柴油、汽油、煤油等成品油以及乙

烯、丙烯、丁二烯等基础化学原料，再对基础化工原料进行重整、分离处理，

最终制成有机化工产品和高分子合成材料等产品，其中乙烯裂解炉具有投资额

大、工艺技术壁垒高等特点，是石化专用设备的重要组成部分。 

➢ 国内炼油生产能力过剩，开工率常年偏低。2021 年全国炼油产能为 9.1 亿

吨/年，产能过剩约 2 亿吨；预计 2025 年炼油能力将增至 10.2 亿吨/年，未来

炼油能力过剩问题将更加突出。我国炼厂平均开工率明显偏低，2019 年我国炼

厂平均开工率达到 75.5%，接近世界平均水平，但与发达国家相比，还有明显

差距。 

➢ 受俄乌冲突影响，2022 年欧洲天然气供应持续紧张，石油、煤炭、天然

气、电力等重要能源价格不断攀升，在此背景下，不少欧洲企业相继向中国转

移产能。成本压力加速欧洲产能对外转移。由于国内能源上更是具有能源成本

优势和稳定性优势，林德能源、巴斯夫集团、科思创、英力士等多家石化龙头

企业加快在中国进行产能布局。 

➢ 乙烯进口依存度较高，国产替代亟需加速。2021 年，我国乙烯产量为

3747 万吨，当量消费量达到 5832 万吨，当量缺口达到 2085 万吨左右，自给

率约为 64%。乙烯行业扩产有望持续加速，“十四五”期间，国内乙烯将迎来扩

产高峰，累计新增乙烯产能将达到 3832 万吨，预计到 2024 年乙烯产能达到

6610 万吨，2025 年底将达到 7350 万吨，带动炼化专用装备需求量的上升。 

➢ 丙烯下游需求增长，行业资本开支稳步上行。2021 年国内丙烯下游消费以

聚丙烯为主，约占总消费量的 63%，聚丙烯是国内丙烯消费保持较快增长的最

主要驱动力，其他下游产品消费增速较为平稳。近年来，受下游产品聚丙烯的

快速增长的影响，国内丙烯产能持续快速扩张，2021 年我国丙烯产量为 4297

万吨，同比增长 19.03%，预计 2022 年将达 4530 万吨，带动相关设备需求提

升。 

➢ 乙烯裂解设备竞争格局稳定，龙头有望充分受益。根据《中国石化市场预

警报告》，2020 年乙烯行业新增产能 572 万吨，其中石脑油裂解制乙烯的产能

为 430 万吨。全行业对乙烯裂解炉的需求总数为 34 台，卓然股份中标 15 台，

市占率 44.12%。按照装备乙烯产能计算，卓然股份供货数量对应的 2020 年新

增乙烯产能占当年度新增乙烯产能的 44.52%。 

➢ 丙烷脱氢设备突破海外垄断，有望带来新增量。我国 PDH 总包市场此前主

要由 UOP 及 Lummus 垄断。卓然股份通过与中国石油大学（华东）重质油国

家重点实验室合作，成功开发出丙烷脱氢自主工艺包，打破国外垄断局面。卓

然股份交付给远东科技的 15 万吨丙烷脱氢装置现已成功开车。在标杆项目的带

动下，国产丙烷脱氢设备未来市占率有望逐步提升。 

➢ 投资建议：建议关注石化设备相关标的：卓然股份、石化机械。 

➢ 风险提示：1）下游需求不及预期的风险。2）零部件、原材料价格波动或

供货中断的风险。3）新签订单不及预期的风险。 
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1 石化设备概况 

1.1 石化设备基本情况 

石化设备是指从石油钻采开始到运输以及化工成品加工的一系列过程中所用

到设备的总称，其功能在于将原油制备成柴油、汽油、煤油等成品油以及乙烯、

丙烯、丁二烯等基础化学原料，再对基础化工原料进行重整、分离处理，最终制

成有机化工产品和高分子合成材料等产品。日常生活中的塑料薄膜、合成纤维、

电线电缆等均离不开石化设备。近年来，随着我国石化工业的不断发展，石化专

用设备制造业逐步发展起来，产业体系逐渐完善，产业规模不断扩大，部分技术

可跻身世界前列，具有广阔的发展前景。 

石化设备根据应用场景的不同又具体细分为固态物料加工设备、液态物料加

工设备、化工专用炉、热交换炉、热交换器、传质设备、干燥设备，而化工专用

炉包含乙烯裂解炉、投透气炉、石墨盐酸合成炉、交换炉等，其中乙烯裂解炉具

有投资额大、工艺技术壁垒高等特点，是石化专用设备的重要组成部分。乙烯裂

解炉分为气体裂解炉和液体裂解炉两种，其主要作用是讲天然气、炼厂气、原油

及石脑油等各类原材料加工成裂解气，并提供给其它乙烯装置，最终加工成乙烯、

丙烯及各种副产品。裂解炉主要由对流段、辐射段（包括辐射炉管和燃烧器）和

急冷锅炉系统三部分构成。其工艺流程大致可以分为两大部分：裂解和急冷-分

馏。 

图1：石化设备产品分类图 

 
资料来源：卓然股份招股说明书，民生证券研究院 
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图2：乙烯裂解炉工艺流程 

 

资料来源：卓然股份招股说明书，民生证券研究院 

 

1.2 石化设备产业链梳理 

石化设备行业的上游行业主要包括钢铁行业、有色金属行业和机械基础件行

业。钢铁行业为炼油化工设备行业提供各类钢材，用于炼油化工设备的支架、主

要结构件及非标准机械零部件的生产；有色金属行业为炼油化工设备行业提供有

色金属原材料，用于炼油化工设备零部件的生产；机械基础件为炼油化工设备行

业提供包括阀门和管件等各种标准机械零部件。近几年钢材价格受经济周期、供

求关系、地区差价、适用等级、厂家数量等多种因素的影响，石化设备厂家生产

成本有所扰动。因此上游行业的波动对炼油化工设备行业的影响较大。炼油化工

设备行业的下游客户包括中石化、中石油、中海油等国企以及民营炼化企业，受

宏观经济周期波动的影响较大。炼油行业一体化转型、重要化工原料乙烯需求带

动生产的国内市场环境，使得下游行业需求增长较快，为上游的炼化装备制造行

业提供了广阔的市场，促进炼化装备制造的技术创新和大规模产业化的到来。 

图3：炼油化工设备行业产业链结构图 

 

资料来源：前瞻产业研究院，民生证券研究院 
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2 原油炼化行业情况 

2.1 国内炼油产能过剩，开工率偏低 

炼油一般是指石油炼制，是将石油通过蒸馏的方法分离生产符合内燃机使用

的煤油、汽油、柴油等燃料油，副产物为石油气和渣油，比燃料油重的组分，又

通过热裂化、催化裂化等工艺化学转化为燃料油。 

国内炼油生产能力过剩，开工率常年偏低。2020 年中国炼油能力高达 8.86

亿吨/年，较2015年净增9439万吨/年。较2015年新增炼油能力1.62亿吨/年，

淘汰落后产能 0.68 亿吨/年。加上 2015 年淘汰的落后产能 0.4 亿吨/年，截至

2020 年中国已累计淘汰落后产能 1.1 亿吨/年。2021 年全国炼油产能为 9.1 亿吨

/年，产能过剩约 2 亿吨；预计 2025 年炼油能力将增至 10.2 亿吨/年，未来炼油

能力过剩问题将更加突出。开工率方面，2017 年我国炼油产能开工率为 73.4%，

同期日本和韩国炼厂平均开工率为 92.7%，经合组织（OECD）西欧国家为 88%，

北美地区为 88.3%，我国炼厂平均开工率明显偏低，2019 年我国炼厂平均开工

率达到 75.5%，接近世界平均水平，但与发达国家相比，还有明显差距。 

图4：中国炼油能力及增量 

 
资料来源：华经产业研究院，民生证券研究院 

国内炼油产能不断增加，成品油整体需求增速放缓，出口成为缓和国内炼油

产能结构性过剩矛盾的途径。2015 年至 2021 年间，我国成品油净出口量整体呈

波动上升趋势。2019 年我国成品油的出口量为 6685 万吨，净出口量达到 3629

万吨，同比增长 44.2%。2020 年，由于疫情影响，国外成品油消费市场受到冲

击，我国全年出口成品油 6183 万吨，较 2019 年下降了 7.5%。2021 年全球大

宗商品价格上涨的影响，成品油净出口量虽有所下降，但仍维持在较高水平，出

口量为 6031 万吨，净出口量达到 3319 吨。 
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图5：中国成品油进出口数量变化情况 

 
资料来源：华经产业研究院，民生证券研究院 

成品油的需求结构方面，2021 年我国汽油、柴油、煤油占比分别为 43.3%、

45.7%、11%。2015-2021 年，我国柴油的消费需求呈现下降趋势，而汽油与煤

油的比例升高。主要由于我国的汽车保有量逐年增加，推动汽油的需求上升，同

时民航运输业为航煤需求市场增长提供强支撑。从长期发展角度看，随着新能源

汽车渗透率提升，汽油需求或将被进一步压缩，国内的成品油的需求量将逐步下

降，推动石油炼化企业从炼油向炼化转型。 

图6：国内成品油下游需求结构（%） 

 
资料来源：华经产业研究院，民生证券研究院 
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图7：国内新能源汽车渗透率逐步提升 

 
资料来源：中国汽车工业协会，民生证券研究院 

2.2 海外能源价格上涨推动产能向国内转移 

受俄乌冲突影响，2022 年欧洲天然气供应持续紧张，石油、煤炭、天然气、

电力等重要能源价格不断攀升，在此背景下，不少欧洲企业相继向中国转移产能。

随着欧洲天然气储量逐步释放以及暖冬因素的影响，天然气价格有所回落，但仍

处于历史高位。成本压力也加速欧洲产能对外转移。由于国内能源上更是具有能

源成本优势和稳定性优势，林德能源、巴斯夫集团、科思创、英力士等多家石化

龙头企业加快在中国进行产能布局。 

图8：欧洲天然气价格 

 
资料来源：世界银行，民生证券研究院 
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表1：欧洲化工企业国内投资项目统计 

企业名称 投资项目 

林德能源 向上海华谊集团位于钦州的化工新材料一体化基地项目供应氧气和其他工业气体 

巴斯夫（德国） 在中国湛江全面推进一体化基地项目 

默克（德国） 投资中国首个 OLED 材料生产基地 

英力士（瑞士） 与中国石化签署一系列合作协议共同发展向高端化学领域 

壳牌（英国） 中英“云签署”中海壳牌惠州三期乙烯协议 

道达尔（法国） 与海南国际经济发展局签署合作备忘录，携手推进清洁能源和项目在海南的发展 

科思创（德国） 在上海新建两座工厂，扩大 PUD 生产能力 

英威达（美国） 与安徽昊源化工集团合作建设年产 40 万吨尼龙 66 连续聚合生产线 

资料来源：广东化工交易中心，民生证券研究院整理 
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3 烯烃行业扩产加速，设备端优先受益 

3.1 “十四五”期间乙烯扩产加速 

乙烯工业是石油炼化重要产品，在国民经济中占有重要的地位，被称为“石

化工业之母”。乙烯工业用途广泛，是合成树脂、合成纤维、合成橡胶、医药、

染料、农药、化工新材料和日用化工产品的基本原料，因而常被用来衡量一个国

家化工行业发展水平。 

乙烯进口依存度较高，国产替代亟需加速。2021 年，我国乙烯产量为 3747

万吨，当量消费量达到 5832 万吨，当量缺口达到 2085 万吨左右，自给率约为

64%。由于乙烯存储和运输条件苛刻、受到进口产品在成本、质量等方面的影响，

我国多数乙烯下游产品主要依赖进口，2021 年我国乙烯实际进口依存度高于

36%。 

图9：2016-2021 年我国乙烯产量及表观消费量  图10：2017-2021 年我国乙烯进口情况 

 

 

 

资料来源：前瞻产业研究院，民生证券研究院  资料来源：前瞻产业研究院，民生证券研究院 

乙烯行业扩产有望持续加速。“十三五” 期间，我国乙烯产能从 2200.5 万吨

增长至 3518 万吨，年均复合增长率近 10%。2020 年，随着恒力石化、宝来石

化、中化泉州等大乙烯项目先后投产，中国乙烯产能大幅提高，达到 3518 万吨，

总产能较2019年增长21%。“十四五”期间，国内乙烯将迎来扩产高峰，累计新

增乙烯产能将达到 3832 万吨，预计到 2024 年乙烯产能达到 6610 万吨，2025

年底将达到 7350 万吨。国内乙烯的扩产将带来炼化专用装备需求量的上升。 
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图11：“十三五”期间我国乙烯产能  图12：“十四五”期间乙烯产能规划情况  

 

 

 

资料来源：国际统计局，民生证券研究院  资料来源：中国化工信息周刊，民生证券研究院 

乙烯新建产能批复重启，设备端有望优先受益。2021 年 5 月国家发改委部

署落实遏制“两高”项目盲目发展，加快推动绿色低碳发展，乙烯新建产能批复

放缓。随着工信部陆续出台《“十四五”工业绿色发展规划》、《“十四五”原材料

工业发展规划》，工业领域“双碳”目标实现路径逐渐清晰，乙烯批复回归常态。

2022 年以来，全国各地有多家乙烯项目得到批复，乙烯项目的逐渐恢复投产带

动炼化专用装备需求量回升。 

3.2 丙烯行业：受益于需求增长，资本开支稳步上行 

丙烯是仅次于乙烯的重要石化基础原料。丙烯的下游市场主要覆盖聚丙烯、

丁辛醇、环氧丙烷、丙烯腈等行业，广泛应用于塑料、家电、医疗器械、合成纤

维、化妆品等。2021 年国内丙烯下游消费以聚丙烯为主，约占总消费量的 63%，

聚丙烯是国内丙烯消费保持较快增长的最主要驱动力，其他下游产品消费增速较

为平稳。 

近年来，受下游产品聚丙烯的快速增长的影响，国内丙烯产能持续快速扩张，

2021 年我国丙烯产量为 4297 万吨，同比增长 19.03%，预计 2022 年将达 4530

万吨，带动相关设备需求提升。 

多家巨头进军丙烯行业或在原有的基础上扩大投资额。诚志股份拟通过全资

子公司南京诚志永清能源科技有限公司在南京江北新区新材料科技园投资建设材

料一体化丙烯价值链项目，项目总投资金额为 10.5 亿元。辽宁辽阳石化投产年产

30 万吨聚丙烯装置，投资 11.6 亿。 江苏丰海高新材料有限公司丙烷综合利用项

目投资 153.79 亿。 
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图13：2017-2022E 我国丙烯产能变化（万吨） 

 
资料来源：中商产业研究院，民生证券研究院 
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4 石化设备竞争格局 

国内炼化设备参与企业众多，在部分细分设备市场已经具备较强的竞争能力。

国内炼化企业制造商众多，具备一定规模和技术优势的企业包括中国一重、兰石

重装、钢研高纳、惠生工程、卓然股份、科新机电、茂名重力、宁波连通等。 

乙烯裂解炉是炼化专用设备的重要组成部分，卓然股份在乙烯裂解炉市场占

据领先地位。根据《中国石化市场预警报告》，2020 年乙烯行业新增产能 572 万

吨，其中石脑油裂解制乙烯的产能为 430 万吨。全行业对乙烯裂解炉的需求总数

为 34 台，卓然股份中标 15 台，市占率 44.12%，其余份额为茂名重力、宁波连

通等占据。按照乙烯产能计算，卓然股份供货数量对应的 2020 年新增乙烯产能

占当年度新增乙烯产能的 44.52%。 

表2：乙烯裂解炉主要厂家产量及市占率 

项目名称 
产能（万

吨） 
工艺路线 装备总台数（台） 

卓然股份供应 

台数（台） 

茂名重力供 

应台（台） 

宁波连通供 

应台（台） 

中科（广东）炼化有限公司 80 石脑油裂解 7 3 3 1 

恒力石化 150 石脑油裂解 12 - - - 

宝来石化 100 石脑油裂解 8 8 - - 

中化泉州 100 石脑油裂解 7 4 3 - 

合计 430 石脑油裂解 34 15 6 1 

资料来源：卓然股份招股说明书，民生证券研究院整理 

PDH（丙烷脱氢）此前由海外厂商垄断，卓然股份实现国产零突破。我国

PDH总包市场此前主要由 UOP及 Lummus垄断。公司通过与中国石油大学（华

东）重质油国家重点实验室合作，成功开发出丙烷脱氢自主工艺包，打破国外垄

断局面。卓然股份交付给远东科技的 15 万吨丙烷脱氢装置现已成功开车。在标

杆项目的带动下，国产丙烷脱氢设备未来市占率有望逐步提升。 
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5 相关标的 

5.1 卓然股份（688121.SH） 

卓然股份是大型炼油化工专用装备模块化、集成化制造的提供商，专业为石

油化工、炼油、天然气化工等领域的客户提供设计、制造、安装和服务一体化的

解决方案。公司已形成集研发设计、产品开发、生产制造、智能运维、工程总包

于一体的全流程服务体系，产品体系涵盖石化专用设备、炼油专用设备和其他产

品及服务三大业务板块，完成了“炼化一体化”全覆盖，可实现相关炼油化工专

用设备的“一站式”工厂化生产。 

公司自成立以来，始终保持持续的产品创新，紧紧围绕产业链部署创新链，

利用所在长三角地区的区位优势和产业集聚优势，实现了从炼化设备核心部件供

货发展到设备模块化供货，再发展到整炉供货及装置集成工程模式的升级。公司

的“15 万吨级大型抗结焦乙烯裂解炉”获得江苏省首台套重大装备产品证书，先

后被列为江苏省重大科技成果转化项目、国家火炬计划立项项目，并被选为“国

家重点新产品”；“石化炉管耐热合金材料基于寿命的设计制备技术”被列入“国

家 863 计划”；“乙烯裂解炉炉管长时服役性能退化关键问题研究”被列入“国家

重大科学仪器设备开发专项”。 

5.2 兰石重装（603169.SH） 

兰州兰石重型装备股份有限公司始建于 1953 年，是中国石化装备制造业的

先行者。其前身是国家“一五”期间 156 个重点建设项目之一——兰州炼油化工

设备厂，被誉为“中国石化机械摇篮和脊梁”上市。公司业务涵盖传统能源装备

（炼油化工、煤化工、化工新材料等领域）、新能源装备（光伏多晶硅、核能、

氢能等领域）、工业智能装备（快速锻造液压机组等）以及节能环保装备的研发、

设计、制造、检测、检维修服务及工程总承包。 

兰石重装现有员工 3800余人，总占地面积 2100余亩，公司拥有青岛兰石重

型机械设备有限公司、新疆兰石重装能源工程有限公司、兰州兰石重工有限公司、

兰州兰石换热设备有限责任公司、兰州兰石检测技术有限公司、兰州兰石环保工

程有限责任公司、洛阳瑞泽石化工程有限公司、兰州兰石植源机械科技有限公司、

中核嘉华设备制造股份公司等多个子公司及超大型容器移动工厂，形成了兰州新

区高端能源装备研发设计及制造基地、青岛西海岸新区大型装备研发设计制造基

地、新疆能源装备制造基地、嘉峪关核能装备制造基地的战略布局。 
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6 风险提示 

1） 下游需求不及预期的风险。石化设备下游主要系炼油企业，若下游资本

开支不及预期，存在行业需求不及预期的风险。 

2） 零部件、原材料价格波动或供货中断的风险。石化设备生产需要不同种

类的零部件和原材料，若供应商供货条款发生重大调整或者停产、交付

能力下降，会产生交付不及预期 的风险。 

3） 新签订单不及预期的风险。石化产能建设周期较长，项目批复至订单落

地存在不确定性，存在新签订单不及预期的风险。 
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