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石化行业：周报                2014 年 10 月 13 日 

  

看好（维持） 

 

 本周石化板块落后指数表现 

本周石油石化（中信）板块涨幅 0.10%，落后沪深 300（0.64%）和上

证综指（0.45%）。 

本周市场以上涨为主，上涨板块中，房地产、医药等板块涨幅较大，餐

饮旅游板块跌幅较大，食品饮料、非银金融微跌。 

本周海越股份（8.8%）、胜利股份（4.7%）领涨。上海石化（-3.6%）、

卫星石化（-3.6%）等公司领跌。 

 国际原油暴跌 

进入十月以来，国际原油价格仍延续了三季度的跌势，WTI 价格向 85

美元靠近，BRENT 也跌到了 90 美元。本轮国际原油价格下跌，市场普

遍认为核心因素是美元汇率的上涨。美元指数从 5 月初的 78.91 低点，

高点到达 86.74，涨幅约 10%。另一方面，美国原油产量的不断增加、

利比亚原油的恢复生产，使本就不紧张的供需基本面更加宽松。再加上

中国经济的放缓等因素，国际原油价格连续走低。 

其他大宗商品方面，天然气、液化气、丙烯酸价格比较稳定，而乙烯、

丙烯、丁二烯、甲醇、甲乙酮价格都在下跌之中。 

 石化要闻 

1，由于国际原油价格持续暴跌，本月 17 日国内成品油调价窗口再次开

启时，国内成品油价格可能迎来连续第六次下调，调整幅度或在 200 元

/吨以上。 

2，国家近期调整了原油和天然气资源税的有关政策，将矿产资源补偿

费降低为 0，将资源税从 5%上调到 6%。因为石油、天然气原来的矿产

资源补偿费费率也是 1%，因此此次调整对几大油气公司整体影响并不

大。 

 投资策略 

投资策略方面，油价连续暴跌，将不可避免带来化工产品价格的暴跌，

但由于成本下降，企业盈利未必会有太大负面影响，我们认为在年底前，

仍然会以主题性投资机会为主，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，关注国企改革等机会。 

 风险提示 

国际油价波动。 
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一、本周市场回顾 

本周（1008-1010），石油石化（中信）涨幅 0.10%，沪深 300 指数涨幅

0.64%，上证综指涨幅 0.45%，石化行业指数落后大盘。 

总体而言，房地产、医药等板块涨幅较大，而餐饮旅游板块跌幅较大，食

品饮料、非银金融微跌。 

本周石化板块海越股份、胜利股份等公司领涨。上海石化、卫星石化等公

司领跌。 

图表 1：本周涨跌幅前五名股票 

公司 涨幅 公司 跌幅 

600387  海越股份 8.8% 600688  上海石化 -3.6% 

000407  胜利股份 4.7% 002648  卫星石化 -3.6% 

000703  恒逸石化 3.0% 000059  华锦股份 -2.4% 

600378  天科股份 1.8% 600339  天利高新 -1.7% 

002408  齐翔腾达 1.4% 300135  宝利沥青 -1.3% 

数据来源：WIND，华融证券整理 

二、本周商品回顾 

进入十月以来，国际原油价格仍延续了三季度的跌势，WTI 价格向 85 美

元靠近，BRENT 也跌到了 90 美元。 

本轮国际原油价格下跌，市场普遍认为核心因素是美元汇率的上涨。美元

指数从 5 月初的 78.91 低点，高点到达 86.74，涨幅约 10%。另一方面，美国

原油产量的不断增加、利比亚原油的恢复生产，使本就不紧张的供需基本面更

加宽松。再加上中国经济的放缓等因素，国际原油价格连续走低。 

我们认为，目前国际原油价格已经接近底部，但原油价格出现实质性反弹

可能要等到冬季取暖需求高峰。如果欧佩克减产，则会提前这一过程。 

其他大宗商品方面，天然气、液化气、丙烯酸价格比较稳定，而乙烯、丙

烯、丁二烯、甲醇、甲乙酮价格都在下跌之中。 
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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 

 



华融证券
HUARONG SECURITIES  石化行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 6 

LPG 价格基本稳定，有小幅波动。 

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 

乙烯国际市场价格回落加快。 

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 

丁二烯国际价格反弹后快速下跌。 

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，走低为主。 

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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丁酮价格继续下跌。 

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、国内成品油价将“六连跌” 

9 月 29 日，国内成品油价格进行了下调，新的一轮计价周期开始，10 月

17 日调价窗口将再次开启。 

在整个国庆期间，国际油价迅速下跌，截至 10 月 10 日，与本轮计价周期

期初相比，WTI 下跌了 9.31%，布伦特下跌了 6.84%，原油移动均价变化率超

过-3%，不出意外的话，10 月 17 日将迎来油价的“六连跌”。调整幅度可能在

200 元/吨以上。 

之前五次连续下调，汽油已经累计下调了 780 元/吨，柴油累计下调 675

元/吨。 

国际油价下跌原因众多，从基本面讲，是全球经济增速放缓带来的供应过
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剩担忧，从美元讲，是美元汇率的不断走强。我们认为国际油价现在很难讲反

弹，因此国内成品油价也将会随着原油价格在低位持续一段时间。 

2、国家调整原油、天然气资源税有关政策 

国家近期调整了原油和天然气资源税的有关政策，将矿产资源补偿费降低

为 0，将资源税从 5%上调到 6%。因为石油、天然气原来的矿产资源补偿费费

率也是 1%，因此此次调整对两大油气公司整体影响并不大。 

 

各省、自治区、直辖市、计划单列市财政厅（局）、地方税务局，天津、

上海、广东、深圳、西藏、宁夏、海南省（自治区、直辖市、计划单列市）国

家税务局，新疆生产建设兵团财务局：  

 

    根据国务院常务会议精神，现将原油、天然气资源税有关政策通知如下： 

   

    一、关于原油、天然气资源税适用税率 

   

    原油、天然气矿产资源补偿费费率降为零，相应将资源税适用税率由 5%提

高至 6%。 

   

    二、关于原油、天然气资源税优惠政策 

   

    （一）对油田范围内运输稠油过程中用于加热的原油、天然气免征资源税。 

   

    （二）对稠油、高凝油和高含硫天然气资源税减征 40%。 

   

    稠油，是指地层原油粘度大于或等于 50 毫帕/秒或原油密度大于或等于 0.92

克/立方厘米的原油。高凝油，是指凝固点大于 40℃的原油。高含硫天然气，

是指硫化氢含量大于或等于 30 克/立方米的天然气。 

   

    （三）对三次采油资源税减征 30%。 

   

    三次采油，是指二次采油后继续以聚合物驱、复合驱、泡沫驱、气水交替驱、

二氧化碳驱、微生物驱等方式进行采油。 

   

    （四）对低丰度油气田资源税暂减征 20%。 



华融证券
HUARONG SECURITIES  石化行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 11 

   

    陆上低丰度油田，是指每平方公里原油可采储量丰度在 25 万立方米（不含）

以下的油田；陆上低丰度气田，是指每平方公里天然气可采储量丰度在 2.5 亿

立方米（不含）以下的气田。 

   

    海上低丰度油田，是指每平方公里原油可采储量丰度在 60 万立方米（不含）

以下的油田；海上低丰度气田，是指每平方公里天然气可采储量丰度在 6 亿立

方米（不含）以下的气田。 

   

    （五）对深水油气田资源税减征 30%。 

   

    深水油气田，是指水深超过 300 米（不含）的油气田。 

   

    符合上述减免税规定的原油、天然气划分不清的，一律不予减免资源税；同

时符合上述两项及两项以上减税规定的，只能选择其中一项执行，不能叠加适

用。 

   

    财政部和国家税务总局根据国家有关规定及实际情况的变化适时对上述政

策进行调整。 

   

    三、关于原油、天然气资源税优惠政策实施 

   

    为便于征管，对开采稠油、高凝油、高含硫天然气、低丰度油气资源及三次

采油的陆上油气田企业，根据以前年度符合上述减税规定的原油、天然气销售

额占其原油、天然气总销售额的比例，确定资源税综合减征率和实际征收率，

计算资源税应纳税额。计算公式为： 

   

    综合减征率＝∑（减税项目销售额×减征幅度×6%）÷总销售额 

   

    实际征收率＝6%－综合减征率 

   

    应纳税额＝总销售额×实际征收率 

   

    中国石油天然气集团公司和中国石油化工集团公司（以下简称中石油、中石

化）陆上油气田企业的综合减征率和实际征收率由财政部和国家税务总局确

定，具体综合减征率和实际征收率按本通知所附《陆上油气田企业原油、天然

气资源税综合减征率和实际征收率表》（以下简称附表）执行。今后财政部和

国家税务总局将根据陆上油气田企业原油、天然气资源状况、产品结构的实际

变化等情况对附表内容进行调整。附表中未列举的中石油、中石化陆上对外合
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作油气田及全资和控股陆上油气田企业，比照附表中所列同一区域油气田企业

的综合减征率和实际征收率执行；其他陆上油气田企业的综合减征率和实际征

收率，暂比照附表中邻近油气田企业的综合减征率和实际征收率执行。 

   

    海上油气田开采符合本通知所列资源税优惠规定的原油、天然气，由主管税

务机关据实计算资源税减征额。 

   

    四、关于中外合作油气田及海上自营油气田资源税征收管理 

   

    （一）开采海洋或陆上油气资源的中外合作油气田，在 2011 年 11 月 1 日

前已签订的合同继续缴纳矿区使用费，不缴纳资源税；自 2011 年 11 月 1 日起

新签订的合同缴纳资源税，不再缴纳矿区使用费。 

   

    开采海洋油气资源的自营油气田，自 2011 年 11 月 1 日起缴纳资源税，不

再缴纳矿区使用费。 

   

    （二）开采海洋或陆上油气资源的中外合作油气田，按实物量计算缴纳资源

税，以该油气田开采的原油、天然气扣除作业用量和损耗量之后的原油、天然

气产量作为课税数量。中外合作油气田的资源税由作业者负责代扣，申报缴纳

事宜由参与合作的中国石油公司负责办理。计征的原油、天然气资源税实物随

同中外合作油气田的原油、天然气一并销售，按实际销售额（不含增值税）扣

除其本身所发生的实际销售费用后入库。 

   

    海上自营油气田比照上述规定执行。 

   

    （三）海洋原油、天然气资源税由国家税务总局海洋石油税务管理机构负责

征收管理。 

   

    本通知自 2014 年 12 月 1 日起执行。《财政部国家税务总局关于原油天然气

资源税改革有关问题的通知》（财税〔2011〕114 号）同时废止。 

财政部 国家税务总局 

2014 年 10 月 9 日 

附： 

陆上油气田企业原油、天然气资源税综合减征率和实际征收率表 

序 油气田企业 所在省份 综合减征 实际征收
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号 率 率 

1 大庆油田有限责任公司 内蒙古 黑龙江新疆 0.78% 5.22% 

2 中国石油天然气股份有限公司辽河油田分公司 内蒙古 辽宁海南 1.44% 4.56% 

3 中国石油天然气股份有限公司吉林油田分公司 吉林 1.03% 4.97% 

4 中国石油天然气股份有限公司大港油田分公司 天津 河北 0.82% 5.18% 

5 中国石油天然气股份有限公司华北油田分公司 河北 山西内蒙古 1.09% 4.91% 

6 中国石油天然气股份有限公司冀东油田分公司 河北 0.26% 5.74% 

7 中国石油天然气股份有限公司浙江油田分公司 江苏 四川 云南 2.4% 3.60% 

8 南方石油勘探开发有限责任公司 广东 广西 海南 0 6% 

9 中国石油天然气股份有限公司西南油气田分公司 重庆 四川 0.68% 5.32% 

10 中国石油天然气股份有限公司长庆油田分公司 
山西 内蒙古陕西 甘肃

宁夏 
1.09% 4.91% 

11 中国石油天然气股份有限公司玉门油田分公司 甘肃 0.04% 5.96% 

12 中国石油天然气股份有限公司青海油田分公司 甘肃 青海 0.40% 5.60% 

13 中国石油天然气股份有限公司新疆油田分公司 新疆 0.44% 5.56% 

14 中国石油天然气股份有限公司塔里木油田分公司 新疆 0.05% 5.95% 

15 中国石油天然气股份有限公司吐哈油田分公司 甘肃 新疆 0.53% 5.47% 

16 中国石油化工股份有限公司胜利油田分公司 山东 新疆 1.44% 4.56% 

17 中国石油化工股份有限公司中原油田分公司 内蒙古 山东河南 1.2% 4.80% 

18 中国石油化工股份有限公司河南油田分公司 河南 1.57% 4.43% 

19 中国石油化工股份有限公司江汉油田分公司 湖北 重庆 0.61% 5.39% 

20 中国石油化工股份有限公司江苏油田分公司 江苏 安徽 0.34% 5.66% 

21 中国石油化工股份有限公司西北油田分公司 新疆 2.16% 3.84% 

22 中国石油化工股份有限公司西南油气分公司 广西 四川贵州 云南 1.2% 4.80% 

23 中国石油化工股份有限公司华东分公司 江苏 重庆 0.97% 5.03% 

24 中国石油化工股份有限公司华北分公司 内蒙古 陕西甘肃 宁夏 1.2% 4.80% 

25 中国石油化工股份有限公司东北油气分公司 吉林 辽宁 0.53% 5.47% 

26 中国石油化工股份有限公司中原油田普光分公司 四川 2.4% 3.60% 

27 
中国石油化工股份有限公司河南油田分公司新疆勘探开

发中心 
新疆 0 6% 
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四、投资建议与风险提示 

投资策略方面，油价连续暴跌，将不可避免带来化工产品价格的暴跌，但

由于成本下降，企业盈利未必会有太大负面影响，我们认为在年底前，仍然会

以主题性投资机会为主，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，关注国企改革等机会。 

风险提示：国际油价波动。 
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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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