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 推荐 （维持）

《石油和化学工业“十二五”发展指南》点评 

2011 年 5 月 30 日

投资要点 

事件： 

在 5 月 27 日举行的“十二五”石化行业发展大会上，中国石油和化学工业联合会全文发布了《石油与化学工业

“十二五”发展指南》（以下简称《指南》）。此外有关“科技、标准化、质量、安全、环保、教育”6 个专项规

划和氮肥、磷复肥、农药、电石、纯碱、涂料、橡胶、无机盐等 17 个子行业的“十二五”发展规划也同期发布。

点评： 

 “十二五”期间化工行业目标增速放缓，但仍处快速发展期：“十二五”期间行业发展目标为年均增长

速度保持在 10%以上，到 2015 年，行业总产值达到 16 万亿元，截止“十一五”期末行业总产值为 8.8
万亿。与“十一五”期间全行业工业总产值年均增长 21.5%，投资年均增长 23.7%的数据相比，行业增

速有所放缓，但从绝对数上看仍处于快速发展期。根据《指南》所述，我们预计“十二五”期间各子行

业发展速度将有所分化，石化，化工新材料，精细化学品与专用化学品，新型煤化工，节能环保等子行

业的规模将迅速扩大，而基础化学品，农化等领域将以控制总量，提升竞争力为主。 

 石化行业控制原油加工量，提高烯烃自给率，新型炼化工艺将有突破性发展：《指南》指出“十二五”

期间新建炼油项目需按大型化、炼化一体化要求，规模控制在 1000 万吨/年以上。严格控制现有小型炼

油装置再次扩大原油加工能力，加快淘汰 200 万吨/年及以下的小炼油企业。到 2015 年，原油加工能力

控制在 6.5 亿吨/年以内，成品油产量达到 3 亿吨左右，但到 2015 年全国乙烯产能努力达到 2600 万吨/
年左右，当量乙烯自给率达到 70%左右，丙烯产能 2200 万吨/年，自给率 75%左右；因此这需要除了传

统的轻质石脑油路线，还需要大力发展 C4、C5 等制烯烃或甲醇制烯烃等新技术。新型炼化装置在“十

二五“期间将会有突破性的发展，可关注投入上述领域的相关上市公司。 

 重点突出化工新材料、新工艺的发展：化工新材料、精细化工及专用化学品、新能源和生物化工、节能

环保等新兴产业，以及新型煤化工，新装备制造等新工艺技术将是“十二五”期间石油与化工行业发展

的主要方向。发展重点主要包括 1. 发展战略性新兴产业配套的产品与技术；2. 提高高端化学品的自给

率；3. 提高产业核心技术水平 ；4. 提高资源能源的利用率，减少污染物排放； 5. 积极发展绿色化工

技术。重点关注新兴产业中技术相对成熟，市场空间较大的相关企业。 

 资源性化工品行业力争提高资源利用水平，控制低端出口：对于国内磷化工，钾肥，氟化工，无机盐等

资源性化工品行业，将提高中低品位矿，伴生矿的开发和利用力度，提高综合利用水平。其中对于氟化
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工行业特别提到严格限制萤石、氟化氢的出口。我们预计未来包括萤石，磷矿石等矿石或低端产品等相

关资源品出口将受到严格的限制，相关行业的企业值得关注。 

 基础化学品、农化行业以控制总量，调整结构，优化工艺为主要目标：由于国内目前氯碱，纯碱，电石，

硫酸，无机盐等基础化学品行业以及农化行业都面临着总体产能过剩，部分装置工艺落后，耗能高，污

染大的问题，因此在“十二五”规划中发展重点是控制总量，淘汰落后产能；加大节能减排的力度，实

行清洁生产；大力发展循环经济，提高资源综合利用的水平；开发新的下游产品，延长产业链。其中《指

南》中相关量化指标的颁布将会使行业内的部分优势企业具有先发优势。如：2015 年电石法聚氯乙烯全

部使用低汞储触媒，吨聚氯乙烯的汞消耗量下降 50%；纯碱行业重质纯碱产能和干燥氯化铵产能分别达

到总能力的 60%。电石行业密闭式电石炉的产能比重达到 80%。重点关注具有一体化优势，循环利用率

高，工艺先进，单体装置规模较大的相关企业。 

 节能减排将对行业产生实质影响：在 2010 年四季度，国家节能减排的限制政策曾对是石油与化工行业

的正常运行产生较大影响。而“十二五“期间节能减排的力度将进一步加大，行业发展战略目标中明确

了节能减排的量化指标：2015 年，万元工业增加值能源消耗和二氧化碳排放量均比“十一五”末下降 15%；

COD 和氮氧化物排放总量均减少 10%，氨氮排放总量减少 12%，二氧化硫排放总量减少 8%，废水达标

排放；化工固体废物综合利用率达到 75%、有效处置率达到 100％。此外在十二个重点行业发展方向上，

不仅在各传统子行业的规划中都对节能减排有所侧重，而且特别单列了节能环保为其中一个方向，因此

十二五期间需重点关注从事脱硫脱硝，二氧化碳处理，余热利用，节能环保材料生产的相关企业以及在

采用新工艺，在节能环保方面具有技术优势的生产企业。 

 “十二五”期间化工行业具备众多投资机会：从化工行业运行看，由于本轮国内外经济复苏过程曲折，

而油价高位下的成本压力导致化工行业下游需求受到一定程度抑制，其结果可能是二季度旺季景气的平

缓化和淡旺季周期的相对熨平；短期内，随着旺季期终端需求的明朗化以及油价回调，产业链各环节可

能面临一定的去库存压力。但从中长期看，化工行业整体的供需结构仍在持续的改善，“十二五”期间

将具备众多的投资机会。我们重点关注的领域和公司包括：（1）化工新材料、精细及专用化学品领域的

优势企业：烟台万华、回天胶业、巨化股份、浙江龙盛、新安股份、联化科技、新宙邦、海利得、天马

精化、永太科技、烟台氨纶、元力股份、红宝丽、德美化工等；（2）基础化学品及农化行业中的重点企

业：盐湖股份、兴发集团、华鲁恒升、云天化、湖北宜化、诺普信、扬农化工、天原集团、英力特、三

友化工、吉林化纤、桐昆股份等；（3）新型炼化企业：沈阳化工、海越股份等；（4）节能减排领域的相

关企业：三维丝、三聚环保等。   
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期

安排和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 


