
序号 板块 资金净流入量

资金净流入量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

交通运输

２．６９ ０．７２ ０．５５ ０．２６ １．１７

航空股领涨 强于大盘

南方航空

（

１．８４

亿

） ，

东 方 航 空

（

１．２６

亿

），

中国国航

（

０．６９

亿

）

题材丰富 强弱分明

２

有色金属

０．８８ －０．０１ ０．６３ ０．２２ ０．０４

普涨 震荡反复

鑫科材料

（

１．３８

亿

） ，

江 西 铜 业

（

０．８０

亿

），

广晟有色

（

０．５３

亿

）

国际联动 弱势

３

保险

０．３６ －０．０７ ０．１２ ０．１３ ０．１９

全线上涨 资金连续流入

中国太保

（

０．２３

亿

） ，

中 国 平 安

（

０．１９

亿

），

中国人寿

（

－０．０５

亿

）

估值偏低 弱势

４

家用电器

－０．３４ ０．３１ －０．０４ －０．１１ －０．５１

普涨 资金连续流入

合肥三洋

（

０．３１

亿

） ，

德 豪 润 达

（

０．１６

亿

），

澳柯玛

（

０．１３

亿

）

通胀受益 强弱分化

５

餐饮旅游

－０．５３ ０．０２ －０．１６ －０．０８ －０．３１

上涨居多 资金连续流入

宋 城 股 份

（

０．１３

亿

） ，

全 聚 德

（

０．０４

亿

），

ＳＴ

东海

Ａ

（

０．０１

亿

）

通胀受益 强弱分明

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

机械设备

－８．９０ ０．１５ －１．８８ －１．４０ －５．７７

上涨居多 资金连续流出

中联重科

（

－０．９０

亿

） ，

中集集团

（

－０．７３

亿

），

特变电工

（

－０．３８

亿

）

行业景气 弱势居多

２

建筑建材

－８．３８ －０．８６ －１．６８ －１．２４ －４．５９

涨多跌少 资金连续流出

海螺水泥

（

－１．２１

亿

），

葛洲坝

（

－

０．６１

亿

），

金隅股份

（

－０．６１

亿

）

通胀受益 强弱分明

３

医药生物

－８．０９ －３．２７ －１．２５ －０．８０ －２．７６

领涨 资金连续流出

华兰生物

（

－４．８０

亿

） ，

上海医药

（

－０．７８

亿

），

中恒集团

（

－０．５５

亿

）

抗通胀

抗周期

分化加剧

４

化工

－４．９７ ０．３４ －１．２４ －０．８７ －３．２１

上涨居多 资金连续流出

广汇股份

（

－０．５１

亿

） ，

中国石化

（

－０．３８

亿

），

三爱富

（

－０．３８

亿

）

通胀受益 弱势居多

５

房地产

－４．２６ －０．３３ －１．０１ －０．６０ －２．３２

涨多跌少 资金连续流出

中天城投

（

－０．８０

亿

） ，

中国宝安

（

－０．６５

亿

），

华业地产

（

－０．３５

亿

）

政策压制 转弱

广发证券

（

０００７７６

）

３０．５９ ３００．００ ９１７７．００

广发证券股份有限公司武

汉沿江大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

软控股份

（

００２０７３

）

２０．００ ３５．００ ７００．００

华安证券有限责任公司上

海浦东南路证券营业部

华安证券有限责任公司上海

浦东南路证券营业部

苏州固锝

（

００２０７９

）

１６．１１ ９０．００ １４４９．９０

海通证券股份有限公司上

海江宁路证券营业部

长城证券有限责任公司北京

望京西路证券营业部

苏州固锝

（

００２０７９

）

１６．１１ ２７．１３ ４３７．００

海通证券股份有限公司上

海江宁路证券营业部

长城证券有限责任公司北京

望京西路证券营业部

国统股份

（

００２２０５

）

２２．３０ ８０．００ １７８４．００

国信证券股份有限公司天

津湘江道证券营业部

华泰联合证券有限责任公司

成都梓潼桥西街证券营业部

合兴包装

（

００２２２８

）

６．６２ １５０．００ ９９３．００

中国建银投资证券有限责

任公司深圳深南大道证券

营业部

广发证券股份有限公司深圳

深南东路证券营业部

力生制药

（

００２３９３

）

３７．６３ ７．９８ ３００．２９

渤海证券股份有限公司天

津宾水西道证券营业部

渤海证券股份有限公司天津

大沽北路证券营业部

汉森制药

（

００２４１２

）

２２．００ ３５．００ ７７０．００

国信证券股份有限公司天

津湘江道证券营业部

光大证券股份有限公司上海

人民北路证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

２０．９６ ７４．９０ １５６９．９０

中国国际金融有限公司佛

山季华五路证券营业部

中国国际金融有限公司青岛

香港中路证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

２０．９６ ３７．７６ ７９１．４５

光大证券股份有限公司佛

山绿景路证券营业部

广发证券股份有限公司广州

天河北路大都会广场证券营

业部

朗科科技

（

３０００４２

）

２２．８６ ２３．００ ５２５．７８

申银万国证券股份有限公

司深圳红荔西路证券营业

部

申银万国证券股份有限公司

莱西烟台路证券营业部

长城集团

（

３０００８９

）

１８．１９ ２００．００ ３６３８．００

国泰君安证券股份有限公

司上海江苏路证券营业部

广发证券股份有限公司深圳

深南东路证券营业部

长城集团

（

３０００８９

）

１８．４７ １００．００ １８４７．００

华泰联合证券有限责任公

司成都晋阳路证券营业部

招商证券股份有限公司广州

天河北路证券营业部

深市

证券简称

成交

价格

（

元

）

成交量

（

万股

）

成交

金额

（

万元

）

买方营业部 卖方营业部

长城集团

（

３０００８９

）

１８．１９ １００．００ １８１９．００

广发华福证券有限责任公

司福州鼓屏路证券营业部

广发证券股份有限公司深圳

深南东路证券营业部

沪市

证券简称

成交价

（

元

）

成交

金额

（

万元

）

成交量

（

万股

）

买入营业部 卖出营业部

东软集团

（

６００７１８

）

１０．４ ３２２．１８ ３０．９８

申银万国证券股份有限

公司上海周浦证券营业

部

申银万国证券股份有限公司

上海周浦证券营业部

东软集团

（

６００７１８

）

１０．４ ３３０．２ ３１．７５

申银万国证券股份有限

公司上海周浦证券营业

部

申银万国证券股份有限公司

上海周浦证券营业部

东软集团

（

６００７１８

）

１０．４ ４５６．２４ ４３．８７

申银万国证券股份有限

公司上海周浦证券营业

部

申银万国证券股份有限公司

上海周浦证券营业部

中国中冶

（

６０１６１８

）

３．２４ ５３４．６ １６５

海通证券股份有限公司

上海江宁路证券营业部

华西证券有限责任公司北京

紫竹院路证券营业部

中国中冶

（

６０１６１８

）

３．２４ ５３４．６ １６５

海通证券股份有限公司

上海江宁路证券营业部

华西证券有限责任公司北京

紫竹院路证券营业部

永泰能源

（

６００１５７

）

１７．１２ ７８７．５２ ４６

浙商证券有限责任公司

上海长乐路证券营业部

浙商证券有限责任公司上海

长乐路证券营业部

汇通能源

（

６００６０５

）

１１．２ ８０３．３８ ７１．７３

广发证券股份有限公司

北京建外大街证券营业

部

山西证券股份有限公司太原

桃园二巷证券营业部

商业城

（

６００３０６

）

１７ ８５０ ５０

国信证券股份有限公司

天津湘江道证券营业部

第一创业证券有限责任公司

佛山同济路证券营业部

正泰电器

（

６０１８７７

）

１５．４９ ８８２．９３ ５７

中信金通证券有限责任

公司杭州曙光路证券营

业部

中信金通证券有限责任公司

杭州曙光路证券营业部

汇通能源

（

６００６０５

）

１１．２ ８９６ ８０

南京证券有限责任公司

南京大钟亭证券营业部

山西证券股份有限公司太原

桃园二巷证券营业部

� � � � �

�板块资金仍在净流出

时间：

2011

年

7

月

27

日 星期三 资金流出入单位： 亿元

锆化学品是锆英砂需求增长最快领域，全球90%以上氯氧化锆产自中国

升华拜克“锆” 诉你一个春天的故事

裘孝锋 李国洪

锆化学品是锆英砂需求增长最

快领域， 全球

90%

的氯氧化锆由

中国生产。 锆的产业链分两条： 一

是硅酸锆； 二是氯氧化锆为起点的

锆化工。 锆下游需求最大领域是占

以陶瓷为下游的硅酸锆行业， 占

50%

以上， 中国需求结构与全球需

求结构最大的不同是锆英砂用于锆

化工的比例； 中国锆英砂的需求占

全球的需求接近一半， 全球

90%

以上的氯氧化锆由中国生产； 近年

来锆英砂需求增长最快的是锆化学

品， 全球锆化学品消费

2000~2008

年复合增长率高达

14%

， 而陶瓷

领域只有

4%

， 其他铸造、 耐火材

料等领域需求增长也较低。

长期的低毛利限制了氯氧化锆行

业的产能扩张。 氯氧化锆行业的盈利

能力一直很低， 毛利率在

2007

年以

后一直维持在

15%

以下； 而且氯氧化

锆的生产要产生大量的废水废渣， 使

得新增产能面临严重的环保问题； 此

外， 新上一条生产线的时间大致在两

年左右， 投资额比较巨大。

锆化工受益出口快速增加而景气

提升。 今年年初以来， 锆化工制品的

出口出现了明显的增加， 氯氧化锆同

比增速为

53.7%

， 氧化锆为

38%

， 硫

酸锆为

25.8%

。 由于出口占全国产量

的很大一部分， 出口的快速增加导致

了相关产品价格的飞速增加， 其中氯

氧化锆和氧化锆的价格尤其明显。 氯

氧化锆跟锆英砂的价差从

5

月份的

8000

元上涨到了

15000

元。

锆英砂受制于陶瓷不景气而涨

价空间有限。

50%

的锆英砂是通过

普通的物理加工方式来应用于普通

陶瓷， 但是， 随着锆英砂的价格持

续上涨， 下游陶瓷企业的承受能力

有限， 以至于硅酸锆价格面临明显

压制。 在占据整个锆英砂需求半壁江

山的硅酸锆行业处境没有明显改善的

情况下， 硅酸锆价格难上涨， 锆英砂

的涨价空间也有限。

我们预期升华拜克公司农兽药加

青岛易邦的投资收益的业绩贡献今年

在

0.40~0.45

元之间， 明年预期在

0.55

元左右， 而锆这一块业务按照目

前价差维持的话， 年化之后应在

0.50

元左右。 我们暂定预期公司

2011

、

2012

年的业绩分别为

0.62

元、

0.86

元， 目标价

16

元。 给予升华拜克

“推荐” 评级。

（作者系银河证券研究员）

限售股解禁
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� � � � 7 月 27 日 A 股市场有三家上市公司限售股解

禁。

*ST 思达（000676）： 股改限售股， 解禁股东

1

家， 即海口三和置业有限公司， 为第二大股东，

为其他法人， 持股占总股本

1.97%

， 首次解禁， 且

持股全部解禁， 占流通

A

股

2.01%

。 该股套现压力

很小。

粤水电（002060）： 首发原股东限售股， 解禁

股东

1

家， 即广东省水电集团有限公司， 为第一大

股东， 为国有股股东， 持股占总股本

39.18%

， 此

前曾减持， 此次所持剩余限售股全部解禁， 占流通

A

股

58.73%

， 占总股本

36.37%

。 该股的套现压力

很大。

华胜天成（600410）： 股权激励限售股， 占流

通

A

股

1.20％

， 占总股本

1.14%

。 该股套现压力较大。

（作者系西南证券分析师张刚）

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师成龙点评）

点评： 周二两市大盘缩量反弹， 板块资金仍以净流出为主。 数据显示， 在高铁板块遭遇重

创下， 以航空股为代表的交通运输板块， 周二资金出现净流入， 个股强势明显， 短线可逢低关

注。 受益通胀的家用电器和餐饮旅游板块， 近期因资金经常光顾， 周二资金虽出现净流出， 但

机构资金依然流入， 可择强关注。 保险板块周二资金出现净流入， 板块近期弱势明显， 宜观望。

有色金属板块近期资金出现连续净流出， 周二有资金回补， 个股分化明显， 只宜择强关注。 从

周二板块资金流出数据看， 权重的机械设备、 建筑建材、 化工和房地产板块， 周二资金继续出

现净流出。 这些板块近日资金出现连续净流出， 机构和散户抛售居多， 对大盘形成了较大拖累。

目前这些板块个股或转弱， 或分化加剧， 短线只宜择强关注。 医药生物板块周二资金出现连续

净流出， 板块个股强弱分明， 只可择强关注。

浮法玻璃库存攀新高

价格普跌

许雯

需求不旺 全国价格普跌

据中国玻璃信息网数据，

7

月

中旬全国浮法玻璃受到需求不强和

库存压力增加， 价格出现普跌。 上

涨的区域没有； 下跌的区域有

9

个： 上海 （

-1.73

元

/

重量箱，

-

2.05%

）， 西安 （

-1.1

元

/

重量箱，

-

1.3%

）， 武汉 （

-0.98

元

/

重量箱，

-

1.17%

）， 北京 （

-0.85

元

/

重量箱，

-

0.89%

）， 成都 （

-0.61

元

/

重量箱，

-

0.72%

）， 沈阳 （

-0.7

元

/

重量箱，

-

0.57%

）， 广州 （

-0.41

元

/

重量箱，

-

0.49%

）， 河南 （

-0.45

元

/

重量箱，

-

0.45%

）， 秦皇岛 （

-0.27

元

/

重量箱，

-0.22%

）。 华东地区跌幅最大， 跌

幅达

2.05%

。 前期企业通过协同上

调价格， 由于需求仍旧疲软并且有

外埠的价格压力， 提价没有得到支

撑， 出货非常不畅， 库存快速反

弹； 华中、 华南、 西北地区需求不

旺， 市场信心较弱， 价格小幅下

挫； 相对较好的是东北地区、 价格

虽然下降， 但库存较少。

浮法玻璃库存创今年新高

7

月中旬， 全国

253

条浮法玻

璃生产线库存总量继续回升， 较

7

月上旬增加

199

万重量箱， 达到

2177

万重量箱的较高的水平。 库存

水平达到了今年以来的最高水平，

同比增长

35.84%

， 环比增长

38%

。

7

月中旬纯碱价格变动不大

山东海化

7

月

21

日重质纯碱价

格维持在

2300

元

/

吨； 湖北双环出

厂价

2100

元

/

吨， 唐山三友出厂价

维持

2300

元

/

吨。 重质纯碱近期价

格变化不大。

维持行业“中性” 评级

近期， 价格刚刚止跌反弹不久

又再次出现回落， 但价格下跌幅

度不大。 回落的主因仍是需求不

旺和库存快速增加， 整体来看今

年需求还没有释放出来， 另外下

半年还有新上的生产线。 即使下

半年淘汰落后产能

2900

万重量箱，

但短期内玻璃行业格局不会出现

大幅度改善 ， 维持行业 “中性”

评级。 一般而言， 下半年玻璃需

求都会好于上半年， 我们将继续

关注需求及供给的变化， 建议关

注玻璃行业龙头及具有玻璃深加

工优势的龙头企业， 仍推荐重点

关注： 南玻

A

、 金晶科技。

（作者系湘财证券研究员）

游资热捧滞涨股

王瞬

周二股指震荡回升， 成交量较前一交易日大幅

萎缩， 两市涨停个股大幅增加， 高铁概念持续走

低， 一些前期滞涨品种涨幅居前。

沪市， 涨幅居前的是东方航空、 红星发展和江

泉实业。 红星发展， 公布中报业绩大增， 快速封住

涨停。 公开信息显示国元证券上海虹桥路营业部等

游资大单介入， 一席机构专用席位大幅卖出， 机构

逢高减磅， 短线见好就收。 江泉实业， 放量涨停，

再创近期新高。 公开信息显示游资交投活跃， 但总

体卖出略多于买入， 热电概念， 前期涨幅较大， 不

排除游资拉升出货可能， 逢高减磅为宜。

沪市跌幅居前的是晋西车轴， 该股为高铁概念

股， 前期停牌， 昨日复牌公布参股兵器财务议案获

通过， 几乎直封跌停， 一席机构专用席位和多路游

资大单卖出， 周一高铁股全线杀跌， 该股补跌， 短

线规避。

深市， 涨幅居前的是岳阳兴长、 京山轻机和红

太阳。 京山轻机， 午后放量拉升， 震荡中涨停报

收。 公开信息显示多路游资千万级资金介入， 公司

为纸板业生产龙头， 设立投资公司， 参股券商等，

业绩有望重估， 短线还可关注。 红太阳， 昨日放量

突破再创新高， 公开信息显示一席机构专用席位介

入， 东吴证券旗下两家营业部大单卖出， 公司拟定

向增发实现资产注入， 但一直未有动作， 股价与目

前基本面背离较多， 短线规避为宜。

综合来看， 机构专用席位多出现在卖出席位，

投资者可适当关注一些前期滞涨品种。

东方航空（600115）： 该股午后快速拉升至涨

停， 公开信息显示游资华泰证券上海国宾路营业部

上亿级资金介入， 机构专用席位一席介入， 一席卖

出， 动车事故催热航空股。 该股前期未有上涨， 有

一定补涨要求， 短线可期。

岳阳兴长 （

000819

） 该股昨日公告旗下公司

成立子公司信息， 开盘不久即封涨停。 公开信息显

示以游资霸主广发证券辽阳民主路营业部为首的多

路游资大单净买入， 子公司胃病疫苗有望量产， 未

来预期良好， 短线还可关注。

（作者系大时代投资分析师）

原油价格上涨、销量提高是主因

油气业中报盈利高于平均预期

关滨

二季度盈利明确

整体超预期

受益原油实现价格上涨， 预计

中海油有限公司

(883.HK)

的中期

盈利可能增长

40%

。 今年上半年

布伦特和杜里原油价格同比分别上

升

43%

和

53%

， 我们预计中海油

此间原油实现价格可能同比上升

45%

左右至

110

美元

/

桶。

同时， 虽二季度出现一系列停

产或漏油事故， 我们估计该季油气

产量仍能实现

2~3%

的同比增长，

而上半年整体产量可能达

169

百万

桶， 同比增幅约

13~14%

。 在成本

普遍上升下， 预计中海油上半年净

利润约

362

亿元， 合每股盈利约

0.81

元人民币

(0.97

港币

)

。

中石化二季度盈利可能同比持

平而环比小幅下降， 净利润可能达

173

亿元， 合每股收益人民币

0.20

元， 或高于市场平均预测。 主因

是， 由于其规模经济效益和有效的

成本控制， 炼油业务亏损幅度应低

于行业平均水平； 炼油和化工板块

之间的一体化能力也可以帮助抵御

原油成本的挤压， 二季度化工板块

仍可能贡献可观利润； 然后， 成品

油销售板块通过提高零售量， 减少

直销和批发量， 提高了盈利水平。

同时， 我们预计没有油品销售业务

的上海石化， 二季度净利润为

5.8

亿元， 合每股收益人民币

0.08

元，

同比持平而环比下滑

38%

。

中石油二季度净利润可望达

348

亿元， 合每股收益人民币

0.19

元， 或环比略降而同比略升。 原因

首先是， 较高的原油实现价格导致

了石油特别收益金和资源税增加，

抵消了成品油涨价的有利因素； 其

次， 炼油业务亏损严重； 另外， 西

部地区所得税优惠在

2010

年底到

期， 所得税负同比增加； 而进口中

亚天然气气量上升导致亏损幅度加

大。 我们预计该季度中亚管道天然

气进口量约

37

亿立方米， 环比增

长

40~50%

。 维持年初全年每股收

益人民币

0.78

元的预测。

海油工程二季度盈利水平有所

改善， 预计二季度净亏损减少至

0.6

亿元， 合每股亏损人民币

0.02

元。 公司在二季度加大了成本控制

力度， 毛利率和盈利水平可望有所

改善。 历史数据看， 工作量和收入

确认额几乎都是年内逐季增加的，

我们维持全年每股盈利

0.02

元预

测， 下半年可望扭亏为盈。 民营的

安东油田服务上半年收入增速较

高， 但研发投入和新产品推出力度

均较大， 净利润增速或慢于收入增

长。 我们预计安东上半年净利润约

0.48

亿元， 同比增长约

20%

。 受

益于原油实现价格上涨和天然气销

售量增加， 我们预计昆仑能源上半

年净利润为

18

亿港币 （不考虑陕

京线贡献）， 合每股收益

0.36

港

币， 同比增长

44%

。

估值与建议

重申中石化

A

股和港股 “推

荐” 评级， 目标价分别为

12

元人民币

和

11

港币。 目前

A

股和港股

2011

年

市盈率分别为

9

倍和

7

倍， 估值修复

潜力较大。 我们依然看好中海油的中

长期发展前景， 维持 “推荐” 评级和

22

港币的目标价格， 目前较低股价下

是加仓良机。 中海油目前股价仅对应

2011~2012

年

9~10

倍的市盈率， 低于

国际可比公司

14~15

倍的市盈率。

我们目前对上海石化

A

股和港股

的投资评级为 “中性”， 三季度业绩

有望好转， 但幅度仍难预测。 维持中

石油

A

股 “中性” 和港股 “审慎推

荐” 的投资评级， 我们认为中石油

2011

年、

2012

年两年可能持续提高

盈利， 但我们对其增长的预测， 低于

目前市场的平均水平。

（作者系中金公司分析师）

今年或为煤化工爆发起始之年

石油替代迫在眉睫 煤化工扬鞭策马

杨若木

石油替代已迫在眉睫。 我国是

世界第二大石油消费国与进口国，

2010

年进口量为

2.39

亿吨， 对外

依存度

54.1%

， 预计

2015

年将高

达

63%

； 烯烃、 芳烃、 乙二醇等

石化产品也长期依赖进口。 原油作

为最易受炒作的大宗商品， 长期来

看油价将持续上涨。 发展煤化工的

出发点在于原油供应缺乏或油价过

高， 目前国际油价持续维持高位，

对发展煤化工有利。 从今年

5

月份

开始， 纽约油价在

100

美元附近震

荡； 下半年经济发展带动原油消费

增加， 年底前纽约原油期货价仍将

在

90~100

美元区间。 长期看， 我

们认为油价长期持续看涨， 油价未

来低于

90

美元的可能性很小。 鉴

于我国富煤贫油少气的格局， 发展

煤化工来实现石油替代， 是实现能

源结构调整的关键。

煤化工是投资重头戏

国家指导政策频出， 更多的限

制是为了行业更好的发展， “十二

五” 给予煤化工发展空间巨大。 地

方政府在 “十一五” 大跃进后， 投

资更趋理性， 煤化工在 “十二五”

期间仍是地方投资热点。 在经历引

进国外技术、 自主研发、 成功示范

后， 今年或是煤化工爆发起始年。

继地方发展煤化工 “大跃进”

后， “十二五” 期间煤化工仍是各

省发展的重头戏， 投资力度有增无

减。 根据各省已发布的煤化 “十二

五” 发展规划， 计划投资额在

2.5

万亿左右。 扣除技术、 投资或政策

风险折扣， 未来五年煤化工投资额

也在至少

1

万亿。 国家禁止煤炭净

调入省发展煤化工， 内蒙古、 新

疆、 陕西、 山西、 贵州、 河南、 宁

夏、 甘肃是最适合发展煤化工的地

区。 各地陆续出台了煤化工 “十二

五” 发展规划， 煤制烯烃、 煤制天

然气、 煤制油、 煤制乙二醇成发展

重点， 再加上石油化工发展指南中

提到的甲醇芳构化技术， 是未来我

国煤化工行业发展的重点。

技术经济资源不受限

煤化工在技术、 经济性、 水资

源上不受限制。 煤化工的经济性一

直为人所诟病。 实际上， 煤制油、

天然气、 烯烃在国内外已有商业化

装置成功运行； 煤制乙二醇、 芳烃

实现工业化亦只是时间问题。 神华

集团总经理张玉卓表示， 煤直接液

化项目已实现盈利，

2011

年一季

度利润超亿元。 如果负荷率在目前

70~80%

的基础上继续提高， 盈利

情况将更为乐观， 充分说明经济性

向好。 即使规划项目全部投产， 总

耗煤量与耗水量约占全国煤炭产量

6%

、 各省水资源量

0.5%

， 实际情

况会更为乐观。

投资目标与适宜发展区域非常

明确。 煤制烯烃、 天然气、 乙二醇

将发展最快； 其次是煤制油、 芳

烃。 结合各地的资源量与消费量，

内蒙、 新疆、 陕西、 河南、 贵州最适

宜发展煤化工； 山西、 甘肃、 宁夏、

黑龙江居其次； 沿海省份如江浙适宜

进口甲醇发展高附加值产品。

投资策略： 重点推荐煤化工产业

链中在煤化工设计与总承包领域呈垄

断地位的中国化学与东华科技、 首家

上马煤制乙二醇工业装臵而且近期开

工率明显提升的丹化科技、 受益于脱

硫的三维工程、 未来重点发展高端煤

化工的华鲁恒升。

（作者系东兴证券研究员）

资金流向

Money Ｆｌｏｗ


