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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-0.71%，落后沪深 300（1.85%）和上

证综指（1.58%）。 

本周市场非银、银行、食品饮料、电力等板块领涨，传媒、电子元器件、

通信、计算机、交运、军工等几个板块下跌。 

本周恒逸石化（7.3%）、中化国际（2.0%）领涨。国创高新（-8.3%）、

华锦股份（-8.2%）等公司领跌。 

 国际原油低位震荡 

本周国际原油价格仍以震荡为主。尼日利亚出口量可能下降以及美国第

三季度超预期等因素一度使国际油价强烈反弹，但沙特等国重申不减产

以及美国原油库存的大幅度上升又将油价“打回原形”。 

目前来看，油价反弹只能依赖产油国减产，但短期内又不太可能，国际

油价将低迷地进入 2015 年。 

其他大宗商品方面，油价的暴跌带领大宗商品全线下跌，但随着油价的

企稳迹象，大宗商品跌幅也开始缩窄。 

 石化要闻 

财政部 12 月 25 日发出通知，自 2015 年 1 月 1 日起将石油特别收益金

的起征点提高到 65 美元/桶。石油特别收益金被俗称为暴利税，2011

年起征点从 40 美元提高到 55 美元。近期由于国际原油价格下跌，上游

企业普遍面临较大的经营困难，提高起征点可一定程度上为企业纾困解

难。 

 投资策略 

在大盘屡创新高之下，石化公司股价的波动越来越剧烈，而股价和基本

面的背离更让投资者困扰。在这个时点，我们建议关注两类公司，一是

符合国家政策方向的环保类、天然气类公司，二是当油价发生反弹时，

能够充分受益油价上行的公司。 

 风险提示 

国际油价波动。 

行业研究 
 

 

市场表现 截至 2014.12.26 
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一、本周市场回顾 

本周，石油石化（中信）涨幅-0.71%，沪深 300 指数涨幅 1.85%，上证综

指涨幅 1.58%，石化行业指数仍落后大盘。 

本周市场非银、银行、食品饮料、电力等板块领涨，传媒、电子元器件、

通信、计算机、交运、军工等板块下跌。 

本周石化板块恒逸石化、中化国际等公司领涨。国创高新、华锦股份等公

司领跌。 

图表 1：本周涨跌幅前五名股票 

公司 涨幅 公司 跌幅 

000703  恒逸石化 7.3% 002377  国创高新 -8.3% 

600500  中化国际 2.0% 000059  华锦股份 -8.2% 

600378  天科股份 1.7% 002476  宝莫股份 -7.6% 

601857  中国石油 0.4% 300135  宝利沥青 -3.9% 

  600387  海越股份 -3.7% 

数据来源：WIND，华融证券整理 

二、本周商品回顾 

本周国际原油价格仍以震荡为主。尼日利亚出口量可能降低的消息曾促使

国际油价反弹，但随后沙特等国家重申不减产，“即使非 OPEC 国家减产，沙

特也不减产”的言论再次打击了油价。之后美国第三季度 GDP 增长 5%的消息

又再次刺激国际油价上涨，但随后美国库存数据又再次将油价打回原形。 

目前的阶段，各种消息对原油价格的影响都只是“小打小闹”，真正能“重

量级”影响油价的还是产油国减产，目前看仍然可能性不大，原油价格将低迷

地进入 2015 年。 

其他大宗商品方面，油价的暴跌带领大宗商品全线下跌，但随着油价的企

稳迹象，大宗商品跌幅也开始缩窄。 
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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 

美国天然气价格大幅下跌。 

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 价格大幅下跌，国产气价格超跌后有所反弹。 

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 

乙烯国际市场价格跌幅缩窄。 

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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国际市场丙烯价格小幅度止跌反弹。 

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 

丁二烯国际价格企稳。 

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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丙烯酸价格仍在底部。 

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 

甲醇价格大幅下跌。 

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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丁酮价格大幅下跌。 

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、国家提高石油特别收益金起征点 

财政部 12 月 25 日发出通知，自 2015 年 1 月 1 日起将石油特别收益金的

起征点提高到 65 美元/桶。提高后的各档征收比例和数算扣除数如附表。 

石油特别收益金被俗称为暴利税。但随着开采成本等的提高，过低的起征

点为企业造成了负担。2011 年起征点从 40 美元提高到 55 美元。中国石油 2013

年石油特别收益金 192.37 亿，2014 年上半年 182.63 亿。 

近期由于国际原油价格下跌，上游企业普遍面临较大的经营困难，提高起

征点可一定程度上为企业纾困解难。 
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图表 11：原油特别收益金起征点提高 

 
数据来源：华融证券整理 

 

四、投资建议与风险提示 

在大盘屡创新高之下，石化公司股价的波动越来越剧烈，而股价和基本面

的背离更让投资者困扰。在这个时点，我们建议关注两类公司，一是符合国家

政策方向的环保类、天然气类公司，二是当油价发生反弹时，能够充分受益油

价上行的公司。 

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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