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行业：炼化一体化与聚酯化纤

报告日期：2026年9月14日

截至2026年9月11日收盘；技术指标页面部分数据截至2026年9月14日，股东数据截至2026年6月30日，

存在时间窗口差异与数据滞后。

本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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荣盛石化2026年上半年呈现“收入下降、利润大幅增长”：营业收入1294.07亿元，同比下降

12.93%，归母净利润51.11亿元，同比增长748.83%，扣非归母净利润53.44亿元，同比增长

607.79%，经营活动现金流净额212.54亿元，同比增长180.15%。利润改善主要来自炼化产品价差

和芳烃链盈利修复、装置运行效率提升、产品结构调整及原油采购和供应链管理改善，但上半年高增

速具有较强周期性，不能直接外推全年。

公司核心竞争力来自控股51%的浙石化超大型炼化一体化平台，以及原油—炼油—芳烃/烯烃—PTA/

聚酯—化工新材料的纵向配套。浙石化披露形成4,000万吨/年炼油、880万吨/年PX和420万吨/年

乙烯产能，港口条件、规模化装置和内部中间原料配套有助于降低部分采购及物流环节成本；但公司

仍是原油及大宗化工品价格的接受者，盈利核心取决于成品油、芳烃、烯烃、PTA及聚酯等产品价差。

2025年公司营业收入3086.22亿元，同比下降5.47%，归母净利润8.48亿元，同比增长17.09%，

整体毛利率12.22%、净利率约0.27%，显示基础炼化和聚酯业务盈利仍处低位。2026年上半年石化

业务收入1060.82亿元，占比81.98%且同比下降17.70%，聚酯化纤收入132.90亿元、同比增长

19.45%；公司拟推进约196亿元浙石化炼化改造提升工程，并与SABIC签署项目开发协议，但后者

潜在股权投资尚未最终落地。

截至2026年9月11日收盘价13.60元，股价低于近期主要均线和布林中轨，MACD处于负值区域，

短线技术结构偏弱；RSI约 30.2、随机指标约17.5则显示接近弱势或超卖区域。公司前瞻盈利预期较

2025年明显改善，但机构预测区间较宽，且估值数据存在统计口径差异，市场定价仍高度依赖后续

炼化价差、装置运行和周期景气度验证。
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股票代码 002493

证券简称 荣盛石化

上市日期 2010年11月2日

总部 浙江省杭州市

主营业务
炼油、石化、聚酯化纤、化工新材料及贸易，覆盖各类油品、化工品和聚

酯产品的研发、生产与销售

核心资产
控股51%的浙江石油化工有限公司（浙石化）；浙石化位于浙江舟山绿色

石化基地

核心产能

浙石化形成4,000万吨/年炼油、880万吨/年PX、420万吨/年乙烯产能；

相关部分数据为设计产能或在建、规划产能，不等同于全部已达产有效产

能
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炼油产品：2025年营业收入1,063.18亿元，占营业收入34.45%，毛利率22.92%



• 化工产品：2025年营业收入1,171.98亿元，占比37.98%，毛利率10.95%

• PTA：2025年营业收入319.85亿元，占比10.36%，毛利率-1.40%

• 聚酯化纤薄膜：2025年营业收入233.95亿元，占比7.58%，毛利率1.10%

• 贸易及其他：2025年营业收入297.27亿元，占比9.63%，毛利率2.31%

• 聚酯产业链：通过逸盛体系布局 PTA、聚酯瓶片、涤纶长丝和聚酯薄膜

• 化工新材料产业链：布局工程塑料、新能源材料、高端聚烯烃和特种橡胶

• 2025年按行业划分，石化行业收入2,555.00亿元，占比82.79%；聚酯化纤行业收入233.95亿
元，占比7.58%；贸易及其他收入297.27亿元，占比9.63%
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荣盛石化位于石油化工产业链中上游至中游的超大型综合平台位置，形成“原油—炼油—芳烃/烯烃

—PTA/聚酯—工程塑料、高端聚烯烃、新能源材料和特种橡胶”的纵向延伸。公司不是上游油气资源

型企业，优势主要来自炼化规模、港口条件、装置一体化和中间原料内部配套。

• 实际采购的主要上游原料包括进口原油、石脑油、轻烃、混合二甲苯，以及PTA等环节涉及的
PX、MEG等大宗化工原料。

• 2025年石化行业营业成本中，原材料成本1,955.75亿元，占石化行业营业成本89.40%；折旧
成本129.21亿元，占比5.91%；能源成本73.95亿元，占比3.38%。

• 分产品看，2025年炼油产品原材料成本占其营业成本88.67%，化工产品为 88.73%，PTA为
93.47%，整体属于原料成本驱动型企业。

• 2025年前五大供应商采购金额合计 1,660.54亿元，占年度采购总额57.29%；第一大供应商采
购金额1,007.91亿元，占采购总额34.77%；其中关联方采购占年度采购总额37.93%。上述供
应商均匿名列示，具体交易对手无法仅凭年报核实。

• 公司采购规模大、拥有舟山深水港口条件，并与沙特阿美建立原油供应合作，原油供应稳定性和
采购条件高于普通独立炼厂；但公司无法控制国际原油基准价格，整体仍是相关大宗商品价格的
接受者。

• 2023年沙特阿美通过子公司收购荣盛石化10%股权，并与浙石化建立长期原油供应合作；沙特
阿美公开资料显示，将按照长期销售协议向浙石化供应48万桶/日原油。

• 公司通过 PX、乙烯等中间原料与PTA、聚酯及新材料的内部配套，减少部分中间采购和运输环
节，但原油价格上涨并不必然提升利润，最终取决于成品油、芳烃、烯烃和下游化工品价格能否
同步传导。

• 下游客户覆盖成品油和燃料、塑料与包装、家电、汽车、建筑、纺织服装和家纺、饮料食品包装，
以及工程塑料、新能源材料和高端聚烯烃等领域。

• 炼油、PX、PTA、聚烯烃等产品具有较强的大宗商品属性，下游客户更关注市场价格、质量稳
定、物流效率和供应可靠性，普通基础化工品的品牌溢价和长期定价权有限。

• 公司对下游的议价能力主要来自规模、稳定供货、产品品种齐全和港口物流优势；产品价格和加
工费仍较大程度受到行业供需和大宗商品基准价格影响。

• 2025年前五大客户销售金额合计 1,067.19亿元，占年度销售总额34.59%；前五大客户中的关
联方销售额占年度销售总额3.30%。

• 上述客户集中度数据为 2025年度口径，公司年报以“客户 1—客户 5”匿名列示，未披露客户
具体名称；该数据来源主要为公司2025年年度报告，具体客户结构和交易关系无法交叉核实，
具体以最新年报为准。

• 聚酯瓶片、涤纶长丝、薄膜和高端材料等下游业务具有一定产品升级和客户认证属性，但基础炼
油、PTA、普通聚酯和通用聚烯烃仍面临同质化竞争。

• 截至2025年12月31日，应收账款 31.69亿元，占2025年营业收入约1.03%；预付款项21.41
亿元，占营业收入约0.69%；存货 335.76亿元，占营业收入约10.88%；应付账款 589.59亿元，



占营业收入约19.11%；合同负债 40.83亿元，占营业收入约1.32%。应收账款较2024年末的
68.22亿元下降，而应付账款基本稳定在约590亿元，显示公司应收账款占用较低、对供应商形
成较大应付账款占用。2025年末应收账款前五名客户余额占全部应收账款 68.22%，高于2024
年末的49.37%，剩余应收账款集中度有所提高。

• 2025年供应商前五大集中度为 57.29%，客户前五大集中度为 34.59%，供应商集中度明显高于
客户集中度。供应商和客户均匿名列示，且供应商集中度包含关联方采购，不能简单解读为完全
依赖单一外部供应商；仍需关注关联采购定价公允性、供应来源集中风险及个别大客户信用风险。
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2021年 约26.51% 约7.24%
浙石化炼化一体化项目投产初期，炼化产品价差

和化工品景气度较好，规模效应开始释放。

2022年 约10.81% 约1.16%

原油、能源和物流成本上升，国内疫情及海外需

求走弱，PTA、聚酯和部分化工品价差收窄，收

入增长但利润显著下降。

2023年 约11.49% 约0.36%

石化行业处于周期调整阶段，产品价格和加工价

差偏弱，成本、折旧、财务费用和行业供需压力

继续挤压利润。

2024年 约11.48% 约0.22%

行业处于产能扩张后的调整阶段，炼油和部分化

工产品价格及价差偏弱，收入基本持平但归母利

润继续下降。

2025年 12.22% 约0.27%

原材料价格同比下降、炼油产品毛利率改善，聚

酯化纤项目投产推动产量增长；但PTA毛利率

为负、化工产品毛利率下降，整体盈利仍处于低

位。

公司处于石油化工产业链中上游至中游，属于以规模化炼化和中间原料配套为核心的中游加工平台，

而非拥有油气资源或传统品牌溢价的高利润环节。当前利润主要由炼油、芳烃、烯烃、PTA和聚酯等

环节的产品价差驱动；未来改善取决于价差修复、装置运行效率提升、原油采购与物流成本控制，以

及 EVA、POE、工程塑料、高端聚烯烃等新材料项目投产、客户认证和产品结构升级。
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2026年上半年 1294.07亿元
同比下降

12.93%
归母净利润51.11亿元

同比增长

748.83%

2026年第一季度 606.29亿元
同比下降

19.13%
归母净利润28.15亿元

同比增长

378.46%

2026年第二季度 约687.78亿元

同比下降约

6.61%；环比

增长约

13.45%

归母净利润约22.96亿元

同比大幅增长，

具体增幅未披

露；环比低于第

一季度
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2025年全年 3086.22亿元
同比下降

5.47%
归母净利润8.48亿元

同比增长

17.09%

最新一期财报为荣盛石化2026年半年度报告，报告期为 2026年 1月1日至2026年6月30日，披露日期为 2026年 8月

25日。2026年上半年扣除非经常性损益后的归母净利润为 53.44亿元，同比增长607.79%；基本每股收益为 0.53元，同
比增长783.33%；加权平均净资产收益率为 11.13%，较上年同期提高9.76个百分点；经营活动产生的现金流量净额为
212.54亿元，同比增长180.15%。

2026年上半年呈现收入下降、利润大幅增长的特征，归母净利润和扣非归母净利润增速明显高于收
入增速。收入仍以石化业务为主：石化行业收入1060.82亿元，占营业收入81.98%，同比下降

17.70%；聚酯化纤行业收入132.90亿元，占比10.27%，同比增长19.45%。盈利改善主要与炼化产

品价差、芳烃链盈利修复、硫磺等副产品价格变化、产品结构调整及成本控制有关，但具有较强周期
性，不宜直接按上半年利润增速外推全年。
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截至2026年9月11日，同花顺盈利预测页面显示，近6个月内有23家机构对 2026年业绩作出预测，2028年有22家机
构给出预测。多机构汇总主要展示归母净利润和 EPS，未完整展示统一口径的收入均值；收入及对应的单一机构归母净利润、
EPS预测来自证券之星整理的一家机构研报，不应视为多机构一致预期。东方证券于2026年9月6日预测 2026年至2028
年归母净利润分别为 110.51亿元、125.17亿元和145.74亿元，EPS分别为 1.11元、1.25元和1.46元；中金公司预测

2026年归母净利润85.60亿元。上述均为机构预测，并非公司业绩指引或正式承诺。
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2026年

多机构统一口径收入均值

缺失；单一机构预测

2817.3亿元

多机构预测归母净利润

均值 86.68亿元，区间

60.02亿至110.53亿

元；单一机构预测

72.62亿元

根据2025年归母

净利润8.48亿元计

算，多机构平均预

测对应约9倍以上

同比增长

多机构预测EPS均

值 0.87元，区间

0.60元至1.11元；

单一机构预测 0.73

元

2027年

多机构统一口径收入均值

缺失；单一机构预测

3277.7亿元

多机构预测归母净利润

均值 99.29亿元，区间

72.29亿至139.58亿

元；单一机构预测

88.11亿元

未披露统一口径同

比增速

多机构预测EPS均

值 1.00元，区间

0.72元至1.44元；

单一机构预测 0.88

元

2028年

多机构统一口径收入均值

缺失；单一机构预测

3516.4亿元

多机构预测归母净利润

均值 113.07亿元，区

间74.06亿至169.72

亿元；单一机构预测

98.22亿元

未披露统一口径同

比增速

多机构预测EPS均

值 1.13元，区间

0.74元至1.75元；

单一机构预测 0.98

元
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近6个月机构评级统计

买入25份、增

持 7份、中性1

份、减持及卖

出 0份

截至同花顺统计口径

的近6个月

评级数量为研报数量统计，不等

同于独立机构数量，可能包含同

一机构不同时间点的重复覆盖。
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东方证券 买入 2026年9月6日
2026年目标价16.59元；按

2026年 15倍 PE估值。

中金公司 跑赢行业
近期，具体日期未披

露

目标价不超过 16.80元；预测

2026年归母净利润85.60亿

元。

以2026年9月11日收盘价13.60元计算，总市值约1358.56亿元，动态市盈率约25.36倍，扣非市
盈率约24.74倍，市净率约1.30倍；上述当前估值采用中财网口径，部分指标使用截至2026年6月
30日的财务数据。研究纪要同时指出，同花顺页面显示动态市盈率约17.11倍，存在统计口径差异，
因此应注意数据口径和更新时间差异。按同花顺机构平均 EPS预测，2026年至2028年前瞻 PE约为
15.6倍、13.6倍和12.0倍；按东方证券预测，分别约为 12.3倍、10.9倍和9.3倍。近6个月机构目
标价区间为 15.30元至16.80元，平均约16.01元；按平均目标价计算，较13.60元潜在上涨空间约
17.7%，按东方证券 16.59元目标价约22.0%，按中金公司16.80元目标价约23.5%。公司盈利和估

值对油价、炼化价差、PTA/PX价差、产品价格及装置运行情况较为敏感，2026年上半年利润高增长
具有周期性，实际全年利润可能显著偏离机构预测。
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公司于2026年7月15日披露半年度业绩预告，预计 2026年 1月1日至6月30日归属于上市公司股
东的净利润为 50.00亿元至52.00亿元，同比上升730.45%至763.67%；扣除非经常性损益后的净利
润为 52.00亿元至54.00亿元，同比上升588.78%至615.27%；基本每股收益为 0.52元/股至0.54元
/股。2026年8月25日披露的半年度报告显示，营业收入1294.07亿元，同比下降12.93%；归母净

利润51.11亿元，同比增长748.83%；扣非净利润53.44亿元，同比增长607.79%；经营活动产生的

现金流量净额212.54亿元，同比增长180.15%；基本每股收益 0.53元。公司表示，业绩增长主要来
自石油化工行业景气度回升、主要产品加工价差修复、炼化一体化装置运行效率提升，以及原油采购
和供应链管理改善。
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公司于2026年7月10日披露，2026年员工持股计划非交易过户已完成。实际参与员工共 1404人，
实际认购资金总额17亿元，实际认购份额17亿份。公司于2026年7月7日将回购专用证券账户中
的153,015,301股公司股票非交易过户至员工持股计划证券账户，过户价格为 11.11元/股，涉及股份
占公司总股本约1.53%。员工持股计划存续期为 36个月，股票锁定期为 12个月。该事项是将既有回
购股份用于员工持股计划，并非2026年7月新启动现金回购，短期内不构成新增市场买入需求。
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公司2026年半年度报告显示，控股股东浙江荣盛控股集团有限公司在2024年1月22日至2025年9
月30日期间实施的三期增持计划均已完成，累计增持荣盛石化股份 289,064,301股，占当前总股本
约2.89%，累计增持金额约27.05亿元。截至2026年6月30日，荣盛控股持有公司5,499,301,781
股，占总股本55.05%；Aramco Overseas Company B.V.持有1,012,552,501股，占总股本
10.14%，报告期内两者持股数量均未发生变化。截至2026年9月14日，未发现荣盛控股、沙特阿
美或公司主要股东新披露的增持计划、减持计划或减持结果公告。
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2026年 8月14日，公司披露收到浙江证监局行政监管措施决定书。监管部门认定，原职工董事俞凤
娣与公司不存在劳动关系，不符合职工董事任职条件，导致董事会成员中没有公司职工代表。浙江证
监局决定对公司采取责令改正措施，并将相关措施记入证券期货市场诚信档案，公司需在收到决定书
后30日内提交书面整改报告。深交所于2026年8月13日对公司出具监管函，相关事项同样涉及职
工董事任职资格及公司治理规范问题。2026年8月22日，公司披露已于8月21日召开职工代表大
会，选举刘明辉为第七届董事会职工董事，任期至第七届董事会届满。8月25日，公司调整董事会提
名委员会和薪酬与考核委员会委员组成，将刘明辉纳入相关专门委员会。截至2026年9月14日，公
开信息中尚未看到监管整改报告全文，整改完成情况仍需后续公告确认。
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公司于2026年7月17日披露与沙特基础工业公司（SABIC）签署项目开发协议暨关联交易公告，合
作项目为荣盛新材料（舟山）金塘新材料项目。双方正在评估 SABIC未来持有荣盛新材料不低于
30%、不超过 50%的潜在股权投资，但投资比例、交易价格和交易结构尚未最终确定，仍需完成尽职
调查、政府审批和备案、SABIC最终投资决策，并签署正式股权交易文件。项目开发阶段费用由
SABIC按照未来可能持股比例分摊，项目开发总费用分摊上限为 2亿美元，已支付的相关成本将在
SABIC确定投资后计入股权转让价款。该事项构成关联交易，但不构成重大资产重组，也不会导致公
司合并报表范围发生变化。目前不能视为已完成的并购或股权出售。
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公司于2026年7月17日披露，控股子公司浙江石油化工有限公司拟投资炼化一体化项目改造提升工

程，预计总投资约196亿元，预计建设施工期约2年，资金来源为自有资金及银行借款。项目包括新
建连续重整、重整氢提浓、富氢提浓、C1/C2分离、C10分离等装置，并对部分现有装置实施扩能技
改。根据可研报告估算，项目建成后预计每年实现净利润约14.10亿元，税后财务内部收益率
11.08%，税后投资回收期8.93年，包含建设期2年。项目仍需履行部分前期审批手续，装置类型和
规模可能根据市场情况调整，实际投资规模、建设进度和盈利能力存在不确定性。

	�·���~F3¸m¹º»¼JKv½W�v

截至2026年6月30日，公司普通股股东总户数为 71,963户，较2026年3月31日减少 4,455户，

降幅约5.83%。该数据属于报告期末股东结构变化信息，不代表 2026年 9月仍在持续发生的股东增
减持行为。
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截至2026年9月14日，未检索到 9月新增的业绩预告、股份回购、主要股东增减持公告或已完成的
重大并购公告。2026年9月11日披露的“2026 Semi-annual Report”为半年度报告英文版，主要
是中文半年度报告的英文版本，不属于新的经营事项。
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股票代码/简称 002493 荣盛石化

交易所 深圳证券交易所，深市 A股
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收盘价
国内行情源 13.60元；Investing及 Yahoo行情 13.62元，存在

0.02元差异；以下技术位置主要参考13.60元

当日涨跌 下跌 0.77元，跌幅约5.36%

当日开盘/最高/最低 14.30元/14.37元/13.51元

成交量 约6052万股，即约60.52百万股

成交额 约8.32亿元

换手率 0.65%

总市值
约1358.56亿元；按 13.62元及约99.89亿股总股本估算约1360

亿元

动态市盈率/市净率
动态市盈率约151.11倍；市净率约2.85倍，每股净资产约4.77

元

52周高低点
52周最高价16.38元，最低价9.17元；最新收盘价较高点低约

17%，较低点高约48%

近期价格区间
2026年8月11日至9月11日收盘价区间为 12.59～15.14元；

日内最高价15.28元，最低价12.38元
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近期价格走势

2026年 9月8日至9月9

日由14.49元、14.49元附

近快速反弹至15.14元，9

月10日至11日连续下跌

至13.60元，累计跌幅约

9.8%

15元上方抛压较明显；9月11日收盘

接近当日低位，短线卖压尚未完全释放

近5日/10日/20日简单均

线

约14.32元/14.40元/13.95

元

当前股价13.60元低于上述均线，短线

价格结构偏弱

Investing页面均线

MA5 13.44元；MA10 

13.66元；MA20 14.19

元；MA50 14.35元；

MA100 14.09元；MA200 

13.30元

Investing页面数据与公开收盘价直接计

算结果存在差异，可能与更新时间、复

权方式或数据窗口有关；MA200约

13.30元可作为中长期均线参考支撑

MACD（12,26）

约-0.310；技术信号偏卖

出；数据页面截至2026年

9月14日

位于负值区域，中短期动能偏弱；页面

未完整披露DIF、DEA及柱体连续变

化，无法确认最近交易日金叉或死叉状

态

RSI（14） 30.214；页面判定偏卖

出，数据截至2026年9月

接近30，处于弱势或接近超卖区域，存

在技术性反弹可能，但不代表下跌趋势
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14日 已经结束

随机指标STOCH 约17.487 处于超卖区域附近

布林带

基于2026年8月17日至9

月11日公开收盘价自行测

算：中轨约13.95元，上轨

约15.24元，下轨约12.66

元

属于自行测算而非平台直接披露的同步

指标；股价低于中轨并接近下轨，15.10

～15.30元附近接近上轨及阶段高点，

构成短线压力

主力资金流向

截至2026年9月8日，超

大单净流入约4873.28万

元，大单净流入约5370.51

万元，中单净流出约

2272.94万元，小单净流出

约7970.86万元；超大单

与大单合计净流入约1.02

亿元

呈现大单、超大单流入而中小单流出的

资金分歧结构；未检索到 9月 9日至11

日连续三日完整数据，不能据此判断 9

月 11日大跌时主力是否持续净流入

近期成交额与换手率

2026年9月4日至11日成

交额约5.34亿～9.06亿

元，换手率约0.39%～

0.66%

5亿～6亿元属于偏低至正常区间，7

亿～9亿元属于明显放量区间；9月9日

至11日成交额较高但股价回落，显示

筹码交换和抛压较明显

筹码集中度

截至2026年6月30日，

前十大流通股东持股约

72.32亿股，占流通股约

77.25%；机构合计持股约

73.08亿股，占流通盘约

78.05%

流通筹码集中度较高；机构中“其他机

构”约占71.92%，基金约4.06%、其

他资管计划约0.59%、阳光私募约

0.53%、保险公司约0.52%，不能简单

等同于公募基金主导；数据距当前约两

个多月，实际结构可能已变化

截至2026年9月11日，荣盛石化收盘13.60元，低于按公开收盘价计算的近5日、近10日和近20
日均线，也低于布林中轨约13.95元，短线技术结构偏弱。9月8日至9日反弹至15.14元后，9月
10日至11日连续下跌，且成交额维持在较高水平，显示15元上方抛压和资金分歧较明显。RSI约
30.214、随机指标约17.487，提示短线接近超卖并存在技术性反弹可能，但MACD约-0.310且处于
负值区域，尚不足以确认趋势反转。需要注意，部分技术指标截至2026年9月14日，可能与9月
11日收盘数据不同步。
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短期压力 14.30～14.70元

对应近5日、近10日均线约14.32～14.40元，以及

近期成交密集区域；若重新站回 14.70元上方，才有

机会进一步测试 15.10～15.30元区域
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上方强压力 15.10～15.30元

接近9月9日阶段高点 15.14元、9月10日最高价

15.28元及自行测算的布林上轨约15.24元；若不能

有效放量突破，可能继续形成短线抛压

第一支撑 13.20～13.50元

接近9月11日最低价13.51元、经典枢轴支撑区域

13.23元及MA200附近13.30元；若失守，短线可能

向更低支撑区域运行

强支撑 12.60～13.00元

接近自行测算的布林下轨约12.66元及8月19日至

21日成交密集区域；若有效跌破 12.60元附近，下一

步可能向12.38～12.60元阶段支撑区域寻找支撑
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• 震荡整理（相对权重较高，约六成左右；该权重是基于当前技术形态和资金流向的主观启发式判
断，不是统计概率）：价格区间约13.20～14.50元。触发条件为股价在13.20～13.50元附近获
得支撑，成交额回落至约5亿～7亿元，且不再出现连续两日放量下跌；反弹至14.30～14.50
元附近后遇阻，形成区间震荡

• 偏弱下行（权重中等；属于基于当前技术与资金面设置的主观情景，不是统计概率）：价格区间
约12.60～13.30元。触发条件为 13.20元附近支撑失守，同时单日成交额继续维持在8亿～9亿
元以上，且收盘接近当日低位；市场可能进一步测试布林下轨约12.66元及12.38～12.60元阶
段支撑区域

• 反弹走强（权重偏低，但不能排除；属于主观情景判断，不是统计概率）：价格区间约14.50～
15.30元。触发条件为股价重新站上14.30～14.50元，成交额持续放大至约9亿～10亿元以上，
且石化、炼化或化工板块同步走强；若进一步突破 15.10～15.30元并在其上方保持成交量，短
期弱势结构才可能改善
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截至2026年9月4日至11日，最近可核实的换手率约0.39%～0.66%，成交额约5.34亿～9.06亿
元。对于总市值约1359亿元的大盘石化股而言，换手率整体不高，流通筹码相对稳定，但短线价格
弹性可能受到板块资金和大单交易影响。以自身近期数据看，5亿～6亿元属于偏低至正常成交区间，
7亿～9亿元属于明显放量区间。股东数据截至2026年6月30日，前十大流通股东持股占流通盘约
77.25%，机构合计持股占流通盘约78.05%，筹码集中度较高；但“其他机构”占机构持股约
71.92%，基金、保险、私募等市场化机构占比较低，不能简单理解为公募基金主导。该股东结构数
据存在季度滞后，距当前约两个多月，实际可交易筹码结构可能已经变化，需以后续定期报告或最新
股东数据验证。

若股价重新站上14.30～14.50元，同时单日成交额连续达到约9亿元以上，且收盘不再接近当日低
点，可视为短线资金承接改善的确认信号；若放量仍伴随收盘走弱，则更接近资金分歧或减仓信号。
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• 观察 13.20～13.50元支撑区是否出现缩量企稳，若跌破则关注 12.60～13.00元区间。以上为观
察思路，非操作指令。

• 观察 14.30～14.70元能否重新站稳，该区间是短期均线和成交密集区形成的主要压力。以上为
观察思路，非操作指令。



• 观察 15.10～15.30元是否出现有效放量突破，否则反弹可能仍属于弱势修复。以上为观察思路，
非操作指令。

• 观察成交额能否连续达到约9亿元以上且价格同步走强，避免将单纯放量下跌误判为资金介入。
以上为观察思路，非操作指令。

以上情景推演基于2026年9月11日收盘数据及历史价格、技术指标测算，短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等
多重因素扰动，技术指标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，也不构成买卖建议，请结合最新市场信
息独立判断并自行承担投资风险。
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中国民营大炼化行业已从单一装置规模竞争，转向超大型炼化装置单位成本、原油采购与码头储运能
力、芳烃—烯烃—PTA—聚酯内部协同、产品结构升级及新材料量产能力的综合竞争。基础炼油、

PTA、普通聚酯和通用聚烯烃存在一定同质化竞争；高性能树脂、POE、EVA、工程塑料、�能性薄
膜和特种橡胶更强调技术、认证、客户导入和产品稳定性。
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• 第一类竞争者为具备大型炼化一体化平台的企业，竞争产品包括炼油、PX、乙烯、聚烯烃、
PTA和各类化工品。

• 第二类竞争者为聚酯和化纤�头，炼化能力弱于荣盛石化，但在PTA、涤纶长丝、瓶片和薄膜
等下游领域形成直接竞争。

• 行业竞争重点包括超大型炼化装置单位成本、原油采购与码头储运能力、芳烃烯烃与PTA聚酯
协同、产业�区及公用工程配套，以及行业产能过剩时的开工率和成本控制。

• 高端材料潜在利润率通常高于传统大宗品，但存在项目建设、工�放大、客户验证和量产盈利风
险。

• 荣盛石化的部分产能为年报披露的设计产能或在建、规划产能，不能全部等同于已经完全投产并
达到稳定商业化运行的有效产能。
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�力石化（600346.SH）

民营大炼化�头，核心

基地位于大连长��，

布局炼

化、PX、PTA、聚酯

和新材料

拥有约2,000万吨/年炼化能力，PTA产能约

1,660万吨/年或更高，具体口径随项目和集

团合并范围不同；炼化规模�小于荣盛石化浙

石化，但PTA、聚酯新材料和薄膜布局较

强。

东方盛	（000301.S
）
炼化、新能源新材料和

聚酯化纤综合平台

盛	炼化拥有1,600万吨/年炼化能力，布局

240万吨/年MTO、�0万吨/年PDH和约630

万吨/年PTA；产品结构更偏化工和新材料，

强调“多化少油、分子炼油”。

�逸石化（000703.S
）

以文�炼化项目为上游

支点、以国内PTA和

聚酯为核心的
境一体

化企业

2025年文�炼化项目产量 822.91万吨，其中

�油342.87万吨、PX151.50万吨、苯 57.41

万吨；国内布局 PTA、PET、涤纶、CP�和

PA6，形成“涤纶��纶”双�驱动。

��股份（601233.SH） 涤纶长丝和PTA� 更聚� PX/PTA—聚酯—涤纶长丝，炼化一体
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头，产业链向上游

PTA延伸

化程度弱于荣盛石化；与荣盛石化在聚

酯、PTA等领域存在竞争，也存在产业链协

同关系。

新凤�（603225.SH）

民用涤纶长丝和短纤�

头，产业链向PTA延

伸

截至2025年末，涤纶长丝产能约885万吨/

年、涤纶短纤产能约120万吨/年、PTA产能

约1,100万吨/年；主要竞争领域为涤纶长

丝、短纤和PTA。

荣盛石化的核心差异在于浙石化4,000万吨/年炼油、880万吨/年PX、420万吨/年乙烯及公司体系内

2,150万吨/年PTA形成的超大型综合平台，并通过港口、规模和内部配套获得成本与协同优势。相
较�力石化、东方盛	等民营大炼化企业，荣盛石化综合炼化和PX、乙烯规模更突出；相较�逸石
化、��股份和新凤�，公司上游炼化资源和中间原料配套更完整，但聚酯、化纤和新材料业务仍面
临产品价差、行业供需及客户认证等约束。

七�àá´â

• 炼化及化工产品价差�动风险：公司2026年上半年利润大幅增长主要与炼化产品价差、芳烃链
盈利和产品结构改善有关；若价差再�收窄，利润可能明显回落。2025年PTA毛利率为-
1.40%，化工产品毛利率为 10.95%，显示部分业务对景气变化较敏感。

• 原油及大宗原料价格风险：2025年石化行业营业成本中原材料成本占89.40%，炼油、化工和
PTA产品营业成本中的原材料占比分别为 88.67%、88.73%和93.47%。公司无法控制国际原油
基准价格，原油上涨能否向成品油和化工产品传导存在不确定性。

• 产能建设与项目回报风险：浙石化拟投资约196亿元实施炼化一体化改造提升工程，资金来源
包括自有资金及银行借款，项目仍需履行部分前期审批手续，装置规模和投资金额可能调整，预
计净利润和内部收益率存在偏离可研估算的风险。

• 新材料项目商业化风险：公司布局EVA、POE、工程塑料、高端聚烯烃等新材料，但相关业务需
要经历工�放大、稳定量产、客户认证和产品导入；与SABIC的潜在股权投资尚未完成尽调、
审批及最终投资决策，不能据此确认项目�资或合作收益。

• 供应商及关联采购集中风险：2025年前五大供应商采购金额占年度采购总额57.29%，第一大
供应商占34.77%，关联方采购占37.93%。供应商集中度较高且交易对手匿名披露，需关注供
应来源、关联采购定价公允性及单一供应��变化。

• 客户和应收账款集中风险：2025年前五大客户销售金额占年度销售总额34.59%，2025年末应
收账款前五名客户余额占全部应收账款 68.22%，较2024年末提高。若个别大客户信用状况或
采购规模发生变化，可能影响销售回款和应收账款质量。

• 财务��及现金流�动风险：公司业务规模大、资本开支高，且改造项目拟使用银行借款；公司
盈利长期受周期影响，2025年净利率约0.27%。若产品价差走弱或项目建设投入增加，可能对
现金流、财务费用和资本回报造成压力。

• 公司治理与监管整改风险：浙江证监局�因职工董事任职资格问题对公司采取责令改正措施，深
交所�出具监管函；公司 已!选职工董事，但截至2026年9月14日尚未看到监管整改报告
全文，整改完成情况及后续治理规范性仍需关注。

• 市场及估值�动风险：截至2026年9月11日股价为 13.60元，短线低于多条均线且MACD为
负值；同时不同数据来源对动态市盈率给出约25.36倍和约17.11倍等不同口径，机构盈利预测
区间也较宽。若后续业绩低于预期或市场重新评估周期盈利，股价可能出现较大�动。
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荣盛石化的中期增长"#主要在于超大型炼化一体化平台的规模与协同优势、炼化及芳烃链价差修复、
聚酯化纤业务扩张，以及 EVA、POE、工程塑料、高端聚烯烃等新材料项目的产品升级潜力。2026

年上半年业绩已经体现出盈利弹性，但收入下降而利润大幅增长也$明当前改善更多依赖价差和成本
变化，而非单纯由收入规模扩张驱动。

未来业绩能否延续，取决于炼油、芳烃、烯烃和聚酯等环节的产品价差、原油采购与物流成本、装置
运行效率以及下游需求变化。约196亿元炼化改造提升工程预计建设期约2年，项目收益仍需经过审
批、建设和投产验证；SABIC对荣盛新材料潜在持股比例、交易价格和结构尚未确定，不能将其视为
已实现的股权合作收益。

公司仍处于资本密集、原材料成本占比较高且周期�动明显的中游加工环节，2025年低净利率和
PTA负毛利率反%出盈利&'空间有限。后续应重点观察盈利修复是否转化为持续的现金流和稳定回
报、改造及新材料项目能否按计划落地并实现客户认证，以及公司治理整改、关联交易和集中采购等
事项的后续披露情况。
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