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投资要点： 

 2012 年全国能源工作会议 1 月 11 日在京召开，国家发改

委副主任、能源局局长刘铁男在会议上表示，2012 年能源

工作的重点是落实“十二五”规划，有序开工重大能源项目，

确保能源生产总量稳定，加强重点能源生产基地建设，加强

能源输送通道建设，加强石油、天然气、煤炭等储备能力建

设。 

 市场为推进机动车污染减排，改善大气环境质量，国家环保

部 1 月 11 日发布公告，要求各地对汽油车立即严格实施国

IV 标准，但由于符合标准的柴油供应不足，全国范围内柴

油车实施国 IV 标准的最后时间点是 2013 年 7 月。 

 高盛公司大宗商品研究负责人表示，受中国石油需求反弹和

原油供应面临风险的双重影响，石油将成为今年全球所有大

宗商品基本面最为强劲的品种，高盛公司维持 2012 年布伦

特原油 120 美元/桶预测不变。 

 陕天然气公司调研要点：公司经营情况正常，投资项目进

度略慢于预期，但主要项目进展顺利，可如期完工。公司

现金流较充沛，融资压力不大。公司大股东变更事宜仍在

进行之中，尚未完成变更登记。公司今后将主要集中于省

内天然气管输业务，并拓展下游的城市燃气业务，而其他

业务将转移到燃气集团。通过本轮大规模投资，新增管输

能力将可保证公司今后十年以上的业务增长需求，2012 年

是公司业绩的一个低点。 
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子行业  评级

油气勘探及开采 优于大势

炼油及化工 优于大势

工程及设备 优于大势

销售 优于大势 

重要公司  评级

中国石油 推荐

中国石化 推荐

常宝股份 推荐

陕天然气 推荐

中海油服 谨慎推荐

深圳燃气 谨慎推荐

惠博普 谨慎推荐

蓝科高新 谨慎推荐
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一、 行业要闻及点评 

1、ICIS 数据显示，2012 年亚洲 PTA 产能将增长 26%，2011 年增速为 13%。2012 年

亚洲新增 PTA 产能全部集中在中国，将新增 1150 万吨/年 PTA 产能，包括六套新建装置

以及一套装置的脱瓶颈改造，当前亚洲现有 PTA 产能为 4370 万吨/年。 

点评：PTA 产能的快速增长将对我国市场造成较大压力，在石化下降周期中的产能

释放无疑是雪上加霜。 

2、2012 年全国能源工作会议 1 月 11 日在京召开，国家发改委副主任、能源局局长

刘铁男在会议上表示，2012 年能源工作的重点是落实“十二五”规划，有序开工重大能源

项目，确保能源生产总量稳定，加强重点能源生产基地建设，加强能源输送通道建设，

加强石油、天然气、煤炭等储备能力建设。 

点评：能源基地和能源输送通道建设利好能源设备制造和管道生产建设企业。 

3、市场为推进机动车污染减排，改善大气环境质量，国家环保部 1 月 11 日发布公告，

要求各地对汽油车立即严格实施国 IV 标准，但由于符合标准的柴油供应不足，全国范围

内柴油车实施国 IV 标准的最后时间点是 2013 年 7 月。 

点评：汽车尾气被认为是 PM2.5 的重要来源，因此提高汽车排放标准十分必要。该

项措施将增加炼油企业的相关改造投入，同时对于提升炼油毛利也有所帮助。 

4、高盛公司大宗商品研究负责人表示，受中国石油需求反弹和原油供应面临风险的

双重影响，石油将成为今年全球所有大宗商品基本面最为强劲的品种，高盛公司维持 2012

年布伦特原油 120 美元/桶预测不变。 

点评：由于国产原油产量增长乏力，预计 2012 年我国原油的进口增速将高于 2011

年。同时，中东地区紧张的局势也使得油价易涨难跌。 

二、 重点公司点评 

1、中国石化：大股东增持公司 AH 股分别为 3908 万股和 42550 万股，并计划于 12

个月内增持不超过总股本的 2%。本次大股东增持为历史首次，体现了其对公司目前股价

的充分信心。 

2、深圳燃气：公布 2011 年业绩快报，实现营业收入 82.25 亿元，实现净利润 4.05

亿元，分别同比增长 23.87%和 26.64%，每股收益 0.31 元（按增发后股本摊薄）。该业绩

基本符合预期。 

3、常宝股份：大股东增持公司股票 29.99 万股，并计划于 6 个月内增持不超过总股

本的 2%。本次大股东增持为历史首次，体现了其对公司目前股价的充分信心。 

4、陕天然气：调研要点：公司经营情况正常，投资项目进度略慢于预期，但主要项

目进展顺利，可如期完工。公司现金流较充沛，融资压力不大。公司大股东变更事宜仍

在进行之中，尚未完成变更登记。公司今后将主要集中于省内天然气管输业务，并拓展
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下游的城市燃气业务，而其他业务将转移到燃气集团。通过本轮大规模投资，新增管输

能力将可保证公司今后十年以上的业务增长需求，2012 年是公司业绩的一个低点。 

三、 相关数据 

1、国际原油现货价格走势 

国际原油现货市场价格（周）
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图 1  国际原油价格走势图 

数据来源：中国石油和化工经济数据快报、东北证券 

2、美国商业原油库存变化 

美国商业原油库存（周）
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图 2  美国商业原油储备示意图 

数据来源：EIA、东北证券 
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投资评级说明 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
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