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油价与股市？油价上调对股市的是好还是坏

一、谁能解释油价和黄金跟股市的关系

1、因为原油和其下游一篮子产品占了基础商品很大的比重。从原油期货远期价格
看，远期已经比近期高，意味着市场预期油价未来是向上的。油价若长期过低，也
不符合任何一个主要产油国利益，谈判再反复，原油最多也是走成L型底部。只要
其价格不再猛烈下行，叠加美联储继续印钞，通胀率抬升，实际利率走低，黄金相
对价值凸显。

2、前期恐慌抛售潮下，各类风险资产都没人要了，黄金被一起抛售。当前疫情并
未结束而且看不到尽头，大量经营不善的企业早晚会倒闭，企业债务违约，股市出
现崩盘。全球股市价值下跌了有三分之一强。各国央行都会不惜一切代价救助违约
企业，否则各行业崩溃的连锁反应绝对无法承受。但是以美联储为代表的央行采取
了激进立场，开启印钞模式，货币增加，企业生产复苏迟缓，商品价格上行，利好
黄金。

当前疫情之下，悲观者看到的是全球化的倒退、经济萧条的可能，乐观者看到的是
非正常下跌的黄金、比水还便宜的石油、处于历史估值底部的价值股。我们需要做
的，是以客观的角度去分析形势，以悲观的角度去防范风险，以乐观的角度去寻找
机会。

二、油价下跌利好股市哪些板块

一般而言，油价暴跌对以航空、航运为主的“耗油”大户产生直接性的刺激。此外
，化工行业乃至消费行业等都会因油价的下降而有所受益。显然，随着多数上市公
司的运作成本下降，必然会在一定程度上提升其整体的盈利能力。于是，反映到二
级市场上，就是上市公司的基本面好转，股价的上涨，从而带动股市的回暖。兴业
证券（601377）研究报告显示，油价走软及下游旺季效应不明显双利空下，化工
品价格近期整体偏软；根据行业具体供需格局不同，预计后市不同产品走势将出现
分化，供需格局良好的子行业产品价格有望逆势走强。基于盈利能力的改善预期，
化工企业及部分供给格局良好的精细化工及新材料企业有望在此过程中获益。而受
土地流转加快推进、农业种植趋于集约化多重利好支撑，下游复合肥和农药制剂龙
头企业也将有望在低油价阶段走高。1、航空对于低油价而言，交通运输等用油行
业无疑是最为受益的，其景气度与油价呈现显著的负相关关系。特别是航空业，燃
油成本已占到航空公司成本的30%左右。相关公司：东方航空、南方航空、中国国
航2、下游化工油价下降整体利好成本不透明同时对下游有一定议价能力的企业。
如化肥行业，我国生产化肥所用原料主要是煤、重油、天然气，原料费用、能源费
用占成本比重很大;化纤以合成纤维单体(聚合物)为原料，原料价格对油价变动非常
敏感;塑料制品业以基本石化产品比如聚乙烯、聚丙烯等为原料，而且原料成本占生
产成本比重很大，油价变化对其影响亦较大。因此从整体而言，化肥化纤和塑料行
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业的成本，也将因油价大跌而明显受益。相关公司：洲际油气（600759）、金发
科技（600143）3、汽车汽车供求与消费意愿息息相关，在前期油价高企时期，消
费者购买汽车的意愿明显下降。如今油价的降低直接刺激汽车消费，进而带动消费
市场的活跃。相关公司：江淮汽车（600418）、上汽集团（600104）4、物流成
品油价格的连续下调，让物流公司的成本有了一定幅度的减少。从历史趋势看，货
运量增幅缓慢回落已多年，运输行业供大于求的局面仍是未来主要趋势，这压制了
运输企业的议价能力。相关公司：中海集运（601866）、中集集团（000039）5
、农业板块中金公司上述报告就强调，国际大宗农产品价格下跌对国内农产品价格
的影响有限，会对初级农产品生产加工企业带来一定负面影响，主要局限于进口依
赖度较高的油脂油料、棉花等。稻谷、玉米、小麦等国内主粮价格主要由政府管控
，在最低收购价支撑下受油价下跌冲击影响轻微。此外，政府管控力度较弱的中游
畜禽养殖产业链方面，价格则主要服从独立供应周期；油价下跌反而将利于其产业
链成本的改善。相关公司：中牧股份（600195）、好当家（600467）、国联水产
（300094）
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