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 本周石化板块落后指数表现 

本周石油石化（中信）板块涨幅 3.15%，落后于沪深 300（4.75%）
和上证综指（4.93%）。 

本周市场普涨，以国防军工和交通运输两大板块领涨，石化板块涨幅
居末。 

本周荣盛石化（9.5%）、国创高新（7.5%）领涨。恒逸石化（-3.7%）、
宝利沥青（-0.5%）等公司领跌。 

 原油市场继续下跌 

本周国际原油价格继续下跌。本周初欧元区制造业 PMI创 13个月新
低，同时美国进入需求下跌季节，两大因素导致原油价格迅速下跌，
虽然周中俄乌有望达成停火协议以及美国工厂订单增幅创新高支持
了原油市场，但是美元汇率的上涨则再次打压了油价。 

其他大宗商品方面，天然气、液化气、丙烯酸仍低位震荡。乙烯国际
高位下跌后趋稳，丙烯国际仍在下跌，丁二烯国际则继续反弹。甲乙
酮、甲醇价格有所上涨。 

 石化要闻 

1，中国石化混合所有制改革将在本月底完成引资工作。本周，嘉实
基金获批一家封闭式基金将参与中石化的混合所有制改革。而媒体报
道，中石化销售公司的治理结构等方面也会在混改后进行重大调整，
并在合适时机在香港上市。 

2，海越股份、卫星石化的丙烷脱氢装置均已打通。海越股份 9月 3
日公告，其 138 万吨丙烷和混合碳四利用项目的三套主要装置均以
打通并生产出合格产品。此前，卫星石化也公告称其 45万吨丙烷脱
氢装置也全部打通。两家公司的丙烷脱氢项目将使我国的丙烯供应进
一步得到保障，并延长两家公司产业链，提高两家公司盈利能力。 

 投资建议与风险提示 

我们建议以大型蓝筹作为基础防御性配置，关注新疆油气开放带来的
相关机会，关注民营企业海外油气收购的投资机会。 

风险提示：国际油价波动，国企改革低于预期。 
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一、本周市场回顾 

本周石油石化（中信）涨幅 3.15%，沪深 300指数涨幅 4.75%，上证综指

涨幅 4.93%，石化行业指数落后大盘指数表现。 

总体而言，本周市场普涨，以国防军工和交通运输两板块领涨市场，石化

板块涨幅最小，其次为银行和农林牧渔。 

本周石化板块荣盛石化、国创高新等公司领涨。恒逸石化、宝利沥青等公

司领跌。 

图表 1：本周涨跌幅前五名股票 

公司 涨幅 公司 跌幅 

002493  荣盛石化 9.5% 000703  恒逸石化 -3.7% 

002377  国创高新 7.5% 300135  宝利沥青 -0.5% 

000407  胜利股份 5.6%   

000698  沈阳化工 5.5%   

002648  卫星石化 5.3%   

数据来源：WIND，华融证券整理 

 

二、本周商品回顾 

本周国际原油价格继续下跌。本周初欧元区制造业 PMI创 13 个月新低，

同时美国进入需求下跌季节，两大因素导致原油价格迅速下跌，虽然周中俄乌

有望达成停火协议以及美国工厂订单增幅创新高支持了原油市场，但是美元汇

率的上涨则再次打压了油价。 

我们认为，在冬季需求高峰到来前，国际原油基本面仍会持续宽松，但地

缘政治因素可能会支撑油价。 

其他大宗商品方面，天然气、液化气、丙烯酸仍低位震荡。乙烯国际高位

下跌后趋稳，丙烯国际仍在下跌，丁二烯国际则继续反弹。甲乙酮、甲醇价格

有所上涨。 
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图表 2：WTI与 BRENT 原油价格走势图，美元/桶 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 

 

美国天然气价格低位稳定，冬季来临前不会有明显好转。 

图表 3：美国 NYMEX 天然气期货价格走势图 ，美元/mmBtu 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 
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LPG 价格基本稳定，有一定程度波动。 

图表 4：液化石油气价格走势图，宁波地区进口气与国产气价 ，元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 

乙稀国际市场价格趋稳。 

图表 5：乙烯国际价格走势图，CFR 东北亚，美元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 
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国际市场丙烯价格继续下跌。 

图表 6：丙烯国际价格走势图，CFR 中国主港 ，美元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 

丁二烯国际价格继续快速反弹 

图表 7：丁二烯国际价格走势图，CFR 中国 ，美元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 
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丙烯酸价格暂时稳定。 

图表 8：丙烯酸价格走势图 ，浙江卫星，普酸与精酸，元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 

甲醇价格低位震荡。 

图表 9：甲醇价格走势图，华东地区市场价 ，元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 
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丁酮价格再次上涨到前期高点。 

图表 10：丁酮价格走势图，华东地区市场价 ，元/吨 

 
数据来源：百川资讯，华融证券整理 

 

三、石化要闻 

1、中石化混改继续吸引行业关注 

本周，中石化的混合所有制改革继续吸引着全行业全社会的瞩目。 

首先，本周，嘉实基金获批了一只新基金：元和封闭式混合型发起式基金，

该基金将参与国有企业的混合所有制改革，有可能将参与中石化销售公司的股

权，该基金一方面将使普通公众有机会分享中石化的混合所有制改革红利，另

一方面，也拓展了公募基金的投资渠道，成为首只公募股权投资基金。 

本周，又有媒体报道，中石化销售公司除了引进 30%的少数股东外，也将

在治理结构上进行较大改革。例如在董事会方面，销售公司将成立 11 人董事

会，其中 4名来自中石化、3名来自社会资本、3名独立董事和 1名职工董事。

增资扩股后，销售公司会在适当时机寻求在香港上市。 

中石化董事长傅成玉在中期业绩发布会上表示，中石化销售公司的混改工
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作将在 9月底前完成引资工作。本月中石化混改将继续成为市场热点。 

2、海越股份、卫星石化丙烷脱氢装置全部打通 

海越股份 9月 3日公告，其控股子公司宁波海越新材料的 138万吨丙烷与

混合碳四利用项目一期项目三套主要装置：60万吨异辛烷装置、4万吨甲乙酮

装置、60万吨丙烷脱氢装置分别于 7月 3日、6月 19日和 9月 2日生产出合

格产品，公司将逐步提升生产符合，继续试生产工作。 

此前，卫星石化在 8月 28日也公告称，子公司卫星能源的 45万吨丙烷脱

氢制丙烯项目也打通全部生产流程，生产出合格产品。 

国内尚有多套丙烷脱氢装置在建，两家公司的率先投产，使我国的丙烯供

应得到了进一步保障，拉长了两家公司的产业链，提高了两家公司的盈利能力。 

四、投资建议与风险提示 

投资策略方面，建议以大型蓝筹作为基础防御性配置，关注新疆油气开放

带来的相关机会，关注民营企业海外油气收购的投资机会。 

风险提示：国际油价波动，国企改革低于预期。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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