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美国当前已进入飓风多发季节。由于墨西哥湾及周边地区原油产量、加工量已

分别占全美 60%、50%以上，因此登陆墨西哥湾的大型飓风对该区原油生产、

加工和运输均造成影响，导致原油和成品油价格短期走高。受页岩油增速放缓

和飓风季的叠加影响，预计下半年美国原油产量增速将明显放缓，全球原油供

需维持紧平衡，将对油价形成明显支撑。 

▍美国进入飓风多发季节。7 月 13 日飓风“巴里”登陆路易斯安那州，美国已进

入飓风季。 

▍当前飓风对原油产量的影响趋弱：飓风强度和路径决定对原油产量的影响程度，

大型飓风经过主要产油区将导致原油产量下滑。目前墨西哥湾地区（PADD3）

的原油产量、加工量分别占全美的 60%、50%以上，但主力产油区已转移至少

受飓风波及的 Permian 和 Eagle Ford 盆地。2004 年以来墨西哥湾的大型飓风

（major hurricane）曾导致 PADD3 原油产量当月减少 0-120 万桶/日，油价短期

上行 3.2-30 美元/桶。但主力产区的转移，美国原油产量迅速增长，叠加 2013

年来飓风季强度不高，导致近年飓风季对美国原油产量和油价的影响趋弱。 

▍飓风将影响墨西哥湾石油加工和进出口：2004/2005/2008 和 2017 年的大型飓

风曾迫使墨西哥湾炼厂加工量骤减 120-390 万桶/日，导致美国汽油零售价短期

内上调 0.1-0.4 美元/加仑。同时，这 4 个年度的大型飓风也对墨西哥湾主要港口

的正常运行造成了冲击，PADD3 地区原油及成品油进口量短期内骤降。 

▍飓风对石油产业的影响具有短期性和暂时性效应。大型飓风对原油生产、炼厂加

工和进出口的影响是暂时性的，并会导致短期内原油和成品油价格上行，这种影

响在 1~3 周内就会恢复。 

▍预计 2019 年飓风季强度较弱：国家气象局预测自 18 年 9 月开始的厄尔尼诺将

一直持续到 2019 年冬，对飓风季强度形成压制。NOAA 预测 2019 年飓风季强

度与 2018 年持平甚至略弱，属于强度较弱的飓风季。结合美国安全与环境执法

局（BSEE）的已有数据，预计飓风季有可能导致墨西哥湾短期减产 60 万桶/日。 

▍风险因素：飓风强度超预期导致原油、成品油价格涨幅超预期的风险；飓风季强

度不足导致产品价格波动幅度低于预期的风险。 

▍投资策略。飓风季到来短期带来扰动，预计 8-11 月份将为飓风扰动高峰期。大

型飓风可能会导致原油产量、炼厂加工量短期内减少 60、80 万桶/日，WTI 油价、

汽油零售价分别上行 0~3 美元/桶、0~0.2 美元/加仑。飓风季和页岩油增长乏力

将导致下半年美国原油产量增速进一步放缓，利好全球原油市场维持供需紧平

衡。油价上行支撑下游产品价格，叠加需求边际改善的预期，石化产品盈利有望

小幅改善；重点关注桐昆股份、恒力石化、恒逸石化等。中期继续看好工程及油

服景气持续性改善，推荐海油工程、中油工程，关注博迈科。 

重点公司盈利预测、估值及投资评级 
 

简称 
收盘价

（元） 

EPS（元） PE 
评级 

2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 

中国石化 5.28 0.52 0.51 0.54 10.15 10.35 9.78 买入 

新潮能源 2.07 0.09 0.23 0.26 23.0 9.41 7.96 买入 

海油工程 5.38 0.02 0.18 0.28 270 30 19 买入 

中油工程 4.01 0.17 0.27 0.3 23.59 14.85 13.37 买入 

桐昆股份 13.85 1.16 1.48 1.91 11.94 9.36 7.25 买入  
资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2019 年 7 月 17 日收盘价，港股股价、EPS

单位为人民币元 

石油石化行业 

评级 强于大市（维持） 

景气趋势 石油石化↓ 

利润增长率 +20%YoY 

估值水平 19P/E=19 
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▍ 事件：飓风“巴里”登陆，美国已进入飓风季 

飓风“巴里”于当地时间 7 月 13 日中午在美国南部路易斯安那州登陆，后减弱为热

带风暴，并以缓慢速度向北偏东方向移动，目前该州约 13 万人受到停电影响。表明美国

已进入飓风多发季节。根据美国安全与环境执法局（BSEE）的数据，墨西哥湾海域的石

油产量将会应为恶劣天气减少约 60 万桶/日，约为该区总产量的三分之一。 

▍ 飓风季强度和路径决定其灾害效应的强弱 

8-10 月为美国飓风多发季 

飓风指大西洋和东北太平洋海域形成的热带风暴。根据其风速大小可依次分为热带扰

动（tropical disturbance）、低气压旋（depression）、风暴（storm，风速达 63km/h 以上）、

飓风（hurricane，风速达 119km/h 以上）和大型飓风（major hurricane，风速达 178km/h

以上），其中飓风和大型飓风又可根据风速、灾害效应等划分为 5 个级别。飓风多发于每

年的 5 月下旬-11 月底，尤其集中于 8-10 月。 

图 1：大西洋、东北太平洋地区飓风盛行月份 

 

资料来源：NOAA 

表 1：萨菲尔-辛普森飓风分级体系 

 
级别 最高持续风速 风暴潮 中心最低气压 潜在伤害 

飓 风
Hurrican 

1 118－153 km/h 1.2－1.5 m 980 mBar 
对建筑物没有实际伤害，但对未固定的房车、灌木和树会造成伤害。
一些海岸会遭到洪水，小码头会受损。 

2 154－177 km/h 1.8－2.4 m 
965-979 

mBar 

部分房顶材质、门和窗受损，植被可能受损。洪水可能会突破未受

保护的泊位使码头和小艇会受到威胁。 

大 型 飓
风 Major 

Hurrican 

3 178－209 km/h 2.7－3.7 m 
945-964 

mBar 

某些小屋和大楼会受损，某些甚至完全被摧毁。海岸附近的洪水摧

毁大小建筑，内陆土地洪水泛滥。 

4 210－250 km/h 4.0-5.5 m 
920-944 

mBar 

小建筑的屋顶被彻底地完全摧毁。靠海附近地区大部分淹没，内陆
大范围发洪水。 

5 ≥251 km/h ≥5.5 m <920 mbar 

大部分建筑物和独立房屋屋顶被完全摧毁，一些房子完全被吹走。
洪水导致大范围地区受灾，海岸附近所有建筑物进水，定居者可能

需要撤离。 

资料来源：NOAA，BSEE，中信证券研究部 

美国国家海洋和大气管理局（NOAA）将每年的 6 月 1 日-11 月 30 日定为飓风季。在

此期间大西洋加勒比海和墨西哥湾水域形成的部分飓风会登陆墨西哥湾或美国东海岸，引

发大风、强降水等极端天气。由于墨西哥湾地区（PADD3）原油产量和加工量已分别占全

美的 60%和 50%以上，因此飓风季对该地区的原油生产、加工、进出口和价格均可能造

成影响。 
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图 2：墨西哥湾地区(PADD3）及墨西哥湾海上原油产量全美占比 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

 
图 3：墨西哥湾地区（PADD3）原油加工量全美占比 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

飓风季强度逐年变化，较强的飓风季易产生大型飓风和严重自然灾害 

飓风季的强度有强有弱，每年并不一致。由于全球气候变化存在周期性和不定性，因

此每年美国飓风季所出现的飓风次数和强度均不一致。根据 NOAA 每年 5 月发布的当年飓

风季展望和年底发布的飓风季实际统计数据，可以发现进入 21世纪以来，2003-2005、2008、

2010-2012、2016-2017 年飓风季的强度高于历史平均水平。 

图 4：美国历年风暴(Named Storms) 数量预测范围及实际值 

 

资料来源：NOAA，中信证券研究部 

 
图 5：美国历年飓风(Hurricanes)数量预测范围及实际值 

 

资料来源：NOAA，中信证券研究部 
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图 6：：美国历年大型飓风(Major Hurricanes) 数量预测及实际值 

 

资料来源：NOAA，中信证券研究部 

 
图 7：美国历年飓风季总释放能量（ACE）预测范围及实际值 

 

资料来源：NOAA，中信证券研究部 

飓风季强度直接影响大型飓风的出现和飓风季的灾害效应。历史上对墨西哥湾地区造

成较大影响的大型飓风几乎全部产生于强飓风季年度。大型飓风由于具有较强的破坏力，

会导致墨西哥湾地区的原油产量和加工量出现显著下降，进而影响原油和成品油价格。其

中以 2004年的 Ivan，2005年Ktrina和Rita，2008年的Gustav、Ike以及 2017年的Harvey、

Irma 和 Nate 造成的灾害效应最为显著。 

表 2：2004 年以来墨西哥湾地区登陆的且造成较大影响的飓风 

名称 登陆时间 登陆地点 级别 原油产量减幅 炼厂消费最大减幅 

Ivan 2004/9/23 路易斯安那州 Major Hurricane 40~70 万桶/日 70 万桶/日 

Ktrina 2005/8/29 路易斯安那州 Major Hurricane 
100 万桶/日 320 万桶/日 

Rita 2005/9/24 路易斯安那州 Major Hurricane 

Gustav 2008/9/1 路易斯安那州 Major Hurricane 
120 万桶/日 380 万桶/日 

Ike 2008/9/13 德克萨斯州 Major Hurricane 

Isaac 2012/8/28 路易斯安那州 Major Hurricane 16 万桶/日 100 万桶/日 

Harvey 2017/8/30 路易斯安那州 Major Hurricane 

27 万桶/日 350 万桶/日 Irma 2017/9/10 路易斯安那州 Major Hurricane 

Nate  2017/10/7 密西西比州 Hurricane 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

飓风的路径也会对其灾害效应强弱造成影响 

飓风所经过的路径也会影响其灾害效应的强弱。就墨西哥湾海上油气来说，路易斯安

那州南部的 Mississippi Canyon 和 Green Canyon 两个区块是主要的产油气区，这两个区

块的原油、天然气产量分别占湾区海上油气总产量的 66%和 42%。因此尽管 2017 年飓风

Nate（2 级飓风）强度远小于同年飓风 Harvey（4 级大型飓风），但由于前者路径纵切核

心产油气区 Mississippi Canyon，而后者则与湾区海域的主要产区擦肩而过，因此 Nate

对与墨西哥湾海上油气产量的影响远大于 Harvey。 

飓风 Harvey 的强度约为 Nate 两倍，但路径不同却导致二者造成的灾害效应恰好相

反。2017 年 8 月 18 日起，墨西哥湾海域部分产油气设施受 Harvey 影响开始关停，随后

13 天导致墨西哥湾地区（PADD3）减产 3 百万桶原油和 66 亿立方英尺天然气，分别相当

于该区 8 月原油、天然气产量的 6%和 7%。2017 年 10 月 1 日起，飓风 Nate 开始影响墨
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西哥湾海域的油气生产，墨西哥湾地区 10 天内减产 840 万桶原油和 118 亿立方英尺天然

气，分别对应该区 10 月原油、天然气产量的 18%和 15%。 

图 8：2017 年飓风 Harvey 和 Nate 移动路径 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

 
图 9：墨西哥湾海上油气产区及占湾区海上总产量的比重 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

图 10：Harvey 和 Nate 导致湾区海上原油产量降幅（百万桶/日） 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

 
图 11：Harvey 和 Nate 导致海上天然气产量降幅（Bcf/日） 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

▍ 原油生产：近年来飓风引起的原油减产幅度整体收窄 

墨西哥湾地区已成为美国主力产油区，但其产油重心已转移至陆上 

墨西哥湾地区（PADD3）已成为美国主力产油区。PADD3 地区可分为水下和陆上两

大部分，其中水下主要指墨西哥海湾内的产油气区块，陆上则包括美国七大页岩油产区中

的 Permian、Eagle Ford 和 Haynesville 三大产区，以及 Anadarko 产区在德州境内的一

小部分。截止 2019年 4月，PADD3日均产油量达 802.9万桶/日，占全美原油产量的66.02%，

已成为美国原油最核心的产区。 
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图 12：美国原油产量统计区划 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

 
图 13：美国七大页岩油产区 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

页岩油产量增长导致墨西哥湾产油重心向陆上迁移。PADD3 中海上油气产量变动幅

度相对较小，自 2004 年以来在 120-190 万桶/日范围内变动，而近 10 年来，美国页岩油

迅速发展，页岩油产量不断增长。自 2009 年至 2019 年 4 月，PADD3 地区陆上原油产量

从 159.2 万桶/日增至 604.7 万桶/日，增长 279.8%。陆上原油产量占 PADD3 全区的比例

从 55.41%增至 75.31%，陆上页岩油已成为墨西哥湾地区的核心产油区。 

图 14：美国、PADD3 和墨西哥湾海上原油产量变动 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

 
图 15：PADD3 产量及陆上和水下产量占比 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 
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飓风主要影响墨西哥湾海上产量，对陆上产量的影响较小 

图 16：PADD3 主要油气产区及飓风影响地区（浅蓝色） 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

墨西哥湾海上油气生产更易受飓风影响。就墨西哥湾海上油气而言，路易斯安那州南

部的 Mississippi Canyon、Green Canyon 和 Walker Ridge 等 3 个区块是主要产区，3 个

区块石油和天然气产量分别占湾区海上总产量的 75%和 45%。因此，经过这 3 个区块的

大型飓风将对湾区海上油气产量造成较严重的影响，例如 2004 年飓风 Ivan、2005 年飓风

Ktrina 和 2008 年飓风 Gustav 均导致 Mississippi Canyon 产区产量大幅降低，2005 年飓

风 Rita 和 2008 年飓风 Ike 导致 Green Canyon 和 Walker Ridge 产量短期内骤减。 

图 17：墨西哥湾地区（PADD3）、陆上和水下原油产量（千桶/日）变动及主要的大型飓风 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

PADD3 的陆上产区受飓风影响较小。由于墨西哥湾内的飓风多从路易斯安那州登陆，

且登陆后在地转偏向力作用下向东北移动，因此位于德州中西部的 Permian 和 Eagle Ford

两个主力产区受飓风季的影响较小，仅路易斯安那州与德州交界处的 Haynesville 产油区

常年受到飓风季的影响，每年的 8-10 月均会出现产量下滑，之后又迅速恢复。但由于
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Haynesville 当前原油产量仅 5 万桶/日左右，分别相当于 Permian 和 Eagle Ford 产量的

1/80 和 1/30。因此总体来看，飓风季对 PADD3 陆上产油区的影响较小。 

图 18：PADD3 三大陆上产油区产量变化（桶/日） 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

近年来飓风季对美国原油产量的影响整体趋弱 

美国当前处于飓风季强度较弱的阶段。2013 年以来，美国处于飓风季强度不高的历

史阶段，飓风次数、规模和飓风季释放总能量（ACE）远不及 2003-2005 年和 2008 年。

因此近年来飓风所导致的 PADD3 地区原油产量减少量整体小于 2005 和 2008 年的水平。 

图 19：美国各年飓风季累积导致的原油及天然气产量损失 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

产量增长、产油重心转向陆地叠加较弱的飓风季，飓风对墨西哥湾原油生产的影响趋

弱。墨西哥湾地区陆上原油产量暴涨，产油重心转移至飓风较少波及到的 Permian 和 Eagle 

Ford 地区。2013 年以来每年的弱飓风季导致的湾区海上和 Haynesville 的原油产量下降能

够轻易被 Permian 和 Eagle Ford 两大主力产区的增量弥补。因此近年来美国原油产量在

飓风季的波动远小于 2008 年之前，原油生产受飓风季的影响趋弱。 
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图 20：美国、墨西哥湾地区（PADD3）和墨西哥湾海上原油产量（千桶/日）变动及主要的大型飓风 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

油价：产量减少推动油价短期上涨，但近年来影响也趋弱化 

飓风导致原油产量减少，推动油价升高，但近年来油价涨幅变小。近年来途径墨西哥

湾地区的大型飓风均会导致 WTI 油价短期内上行。例如 2004 年飓风 Ivan 在形成后的 4-14

个交易日内导致 WTI 不断上行，净涨 7 美元/桶，2008 年 Ike 飓风则在美债危机期间油价

持续滑落的趋势下，使 WTI 价格短期逆势上扬，飓风形成后第 10-14 个工作日内 WTI 净

涨逾 30 美元/桶。近年来飓风季对美国原油产量的冲击减弱，相应造成的油价上扬幅度也

有收窄趋势，2017 年 3 场大型飓风形成后 20 个交易日内 WTI 最大涨幅在 3.2~5 美元/桶

之间，远小于 2008 年之前飓风季导致的 WTI 上涨幅度。 

图 21：2004 年各月 WTI、Brent 价格及价差（美元/桶） 

 

资料来源：NOAA，Wind，EIA，中信证券研究部 

 
图 22：2008 年各月 WTI、Brent 价格及价差（美元/桶） 

 

资料来源：NOAA，Wind，EIA，中信证券研究部 
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图 23：2008 年前大型飓风形成后 20 日内 WTI 变化（美元/桶）  

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

 
图 24：2017 年大型飓风形成后 20 日内 WTI 变化（美元/桶） 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

飓风只能造成短期的供应减少和油价上行，无法影响原油市场长期基本面和油价走势。

飓风季仅在部分年份对美国原油产量与价格形成较为明显的冲击（如 2004、2005、2008

和 2017 年）。且飓风带来的影响通常为短期（1-3 周）、可恢复的，因此无法影响长期的原

油基本面和价格走势，例如 2008 年美国债务危机引发全球经济下行，自 2008 年 6 月中

旬起国际油价持续下行，9月的Gustav和 Ike飓风虽然导致国际油价在1-2周内逆势上扬，

但并不能逆转随后国际油价的继续下行，至 2008 年底 WTI 在 32 美元/桶附近见底，随后

在低位振荡近半年后才缓慢上扬。 

▍ 原油加工：炼厂多在墨西哥湾沿岸，易受飓风影响 

当前美国半数以上炼厂集中在墨西哥湾地区（PADD3），尤其是德州东部和路易斯安

那州沿岸地区，易受飓风季影响。截止 2019 年 7 月，PADD3 拥有美国 53.5%的炼厂产能，

尤其集中于德州休斯敦以东—路易斯安那州的沿海地区，恰好位于飓风高发地区。飓风在

登陆时将对沿岸地带造成巨大的破坏，因此较强的飓风季会对该地区炼厂消费量和成品油

价格造成较大影响。 
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图 25：美国炼油厂分布 

 

资料来源：EIA，中信证券研究部 

飓风影响：大型飓风登陆会导致炼厂产能短期内降低，推高成品油价格。2004 年以

来有 4 个年度的飓风季对 PADD3 地区的炼厂产能造成了明显影响，分别为 2004、2005、

2008 和 2017 年，其中 2007 年和 2017 年造成的涨幅最大，美国汽油零售价格短期内上

涨约 0.4 美元/加仑。 

图 26：全美、墨西哥湾地区（PADD3）炼厂原油总加工量（千桶/日）变动及主要的登陆飓风 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 
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图 27：2004 年各月美国汽油零售价格（美元/加仑） 

 

资料来源：EIA，NOAA，中信证券研究部 

 
图 28：2005 年各月美国汽油零售价格（美元/加仑） 

 

资料来源：EIA，NOAA，中信证券研究部 

图 29：2008 年各月美国汽油零售价格（美元/加仑） 

 

资料来源：EIA，NOAA，中信证券研究部 

 
图 30：2017 年各月美国汽油零售价格（美元/加仑） 

 

资料来源：EIA，NOAA，中信证券研究部 

▍ 进出口：飓风影响港口正常运转，进出口短期受损 

大型飓风会影响港口的正常运转，进而导致进出口量短期内骤降。墨西哥湾地区的主

要港口有二，分别为德州的休斯敦和路易斯安那州的新奥尔良，均在飓风易发地区。2004、

2005、2008 和 2017 年的大型飓风均在登陆前后影响了港口的正常运转，导致进出口量骤

降。但飓风带来的进出口受阻一般是短期的，经过 1~2 周就可基本恢复。 
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图 31：墨西哥湾地区（PADD3）原油及成品油出口量及受飓风影响 

 

资料来源：NOAA，BSEE，EIA，中信证券研究部 

▍ 预计 2019 年下半年美国原油产量增速进一步放缓 

受厄尔尼诺事件压制，2019 年飓风季较弱。此前国家气象局预测自 2018 年 9 月开始

的厄尔尼诺现象将一直持续到 2019 年冬季。厄尔尼诺现象将抑制大西洋热带气旋的形成

与发展。NOAA 预测 2019 年飓风季强度将基本与 2018 年持平甚至略弱，预计形成热带

风暴(Named Storms)、飓风(Hurricanes)和大型飓风(Major Hurricanes) 的次数分别为

9-15、4-8、2-4 次，整个飓风季释放的总能量仅为历史中值的 64%，上属于较弱的飓风季。

结合美国安全与环境执法局的数据，我们认为 2019 年飓风季恶劣天气导致的墨西哥湾石

油产量降幅将不会超过 80 万桶/日。 

此前 DPR 数据已显示自 2018 年 12 月起美国页岩油活跃钻机数环比增速由正转负，

同比增长持续放缓，至 2019 年 4 月已出现同比持平状态。由于页岩油产量变化相对钻机

变化存在 3~4 个月的滞后期，叠加 7-11 月飓风季恶劣天气的影响，预计美国原油产量增

速将将进一步放缓，并将在 2019 年下半年逐渐显现，有利于全球原油市场维持供需紧平

衡，对油价形成支撑。 

▍ 风险因素 

飓风强度超预期导致原油、成品油价格涨幅超预期的风险；飓风季强度不足导致产品

价格波动幅度低于预期的风险。 

▍ 投资建议 

飓风季到来短期带来扰动，预计 8-11 月份将为飓风扰动高峰期。大型飓风可能会导致

原油产量、炼厂加工量短期内减少 60、80 万桶/日，WTI 油价、汽油零售价分别上行 0~3

美元/桶、0~0.2 美元/加仑。 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2004 
Ivan 2005 

Ktrina 2008 
Gustav、Ike 
 

2017 
Harvey、Irma 
 



 

   石油石化行业国际油价专题｜2019.7.18 

 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分 13 

飓风季和页岩油增长乏力将导致下半年美国原油产量增速进一步放缓，利好全球原油

市场维持供需紧平衡。油价上行支撑下游下游产品价格，叠加需求边际改善的预期，石化

产品盈利有望小幅改善；重点关注桐昆股份、恒力石化、恒逸石化等。中期继续看好工程

及油服景气持续性改善，推荐海油工程、中油工程，关注博迈科。 

表 3：石油石化板块重点跟踪公司盈利预测 

简称 
收盘价

（元） 

EPS（元） PE PB 
评级 

2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E  

中国石化 5.26 0.52 0.51 0.54 10 10 10 0.9  买入 

海油工程 5.39 0.02 0.18 0.28 270 30 19 1.1  买入 

中油工程 4.05 0.17 0.27 0.3 24 15 14 0.97  买入 

昆仑能源 7.22 0.57 0.84 1 13 9 7 1.2  买入 

恒逸石化 13.08 0.8 1.21 1.99 16 11 7 1.8  买入 

桐昆股份 13.73 1.16 1.48 1.91 12 9 7 1.5  买入 

资料来源：Wind，中信证券研究部预测   备注：股价为 2019 年 7 月 16 日收盘价 
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