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资料来源：Wind 

 园区全面停产，染料、农药部分品种收缩幅度较大 

响水“3.21”爆炸事故跟踪点评之二 
响水“3.21”爆炸定性为特别重大事故 

据盐城发布报道，截至 23 日 23 时，响水“3.21”爆炸事故（以下简称事
故）已致 64 人死亡，危重 21 人，重伤 73 人，失踪 28 人，按照《生产安
全事故报告和调查处理条例》标准，死亡 30 人以上定性为特别重大事故，
国务院已于 3 月 22 日成立事故调查组。目前，江苏省环境厅已要求响水生
态工业园（以下简称“园区”）内所有企业停产，同时，据省生态环保厅文
件，对全省所有化工园区及企业开展的排查整治已于日前启动，5 月将完
成抽查及总结上报。另据各政府安监信息，山东、黑龙江、广东、浙江等
省亦对化工企业启动安全排查工作。我们预计行业供给侧预期或出现转折。 

 

园区企业全面停产，涵盖染颜料、农药、中间体等行业 

据我们统计，园区内目前共有企业 56 家，园区自 2018Q2 进行全面停产整治，
据响水县政府网站信息，其中 19 家企业于 2018Q3 以来已经逐步复产，包括
天嘉宜化工、之江化工、华旭药业、江苏联化、盐城联化、中山生物、南方化
工、恒利达化工等（详见图表 1），相关产品主要涵盖农药、染颜料、中间体
（农药、医药）及有机原料等行业。此次上述企业再度停产，相关产品的供给
端边际将出现收缩。本次事故伤亡重大，且之江、联化、华旭等部分企业生产
装置直接遭受损毁，停产持续时间或超出预期（详见前期相关报告《间苯二胺
供给端强收缩，关注事故后续影响——3.21 江苏天嘉宜化工爆炸事故点评》）。 
 

染料及间苯二胺、部分除草剂产品供给边际收缩较大 

据我们统计，园区内间苯二胺、异噁草松、联苯菊酯、烯草酮、硝磺草酮等产品
产能占全国超 10%，丙烯酸、活性染料、分散染料、CCMP 等产品产能占比超
5%，属于受停产边际影响较大的产品（详见图表2）；从相关产品价格走势及相
对历史位置来看，染料、异噁草松、联苯菊酯、硝磺草酮等相关产品处于价格高
位，其他产品则自 2018Q4以来有所回落（详见附图）。关联度较高的企业包括，
浙江龙盛、闰土股份、吉华集团、安诺其（以上均为染料、间苯二胺），长青股
份（烯草酮、CCMP）、海利尔（CCMP、丁醚脲）、扬农化工（菊酯）、利民股
份（硝磺草酮）、先达股份（异噁草松、烯草酮）、富祥股份（舒巴坦）等。 

 

化工行业供给侧预期或出现转折，密切关注后续进展 

去年三季度以来，全国化工企业环保安全整治总体趋于灵活适度，包括苏
北地区在内的，前期受环保督查影响的停产企业正在缓慢复产中，但本次
事故影响若持续深化，相关企业复产进度或将延迟，甚至引发新一轮停产、
限产，化工行业供给侧预期有望出现转折。响水生态工业园周边集聚连云
港化工产业园、盐城滨海化工园区及灌云临港产业园等多个园区，是我国
农药、染料、颜料、阻燃剂及中间体行业的重要生产基地，若后续安全排
查深化，相关行业供给将面临再度紧张。 

 

风险提示：下游需求下滑风险、原料价格大幅波动风险。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E  

600352 浙江龙盛 11.42 增持 0.76 1.24 1.33 1.54 15.0 9.2 8.6 7.4  

002931 长青股份 13.68 增持 0.63 0.89（A） 1.21 1.39 21.7 15.4 11.3 9.8   
资料来源：华泰证券研究所 
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图表1： 响水工业园前期复产企业相关情况 

企业名称 对应行业 主要产品 所属上市公司 

天嘉宜化工 染料、农药 间苯二胺、邻苯二胺、对苯二胺等  

虹艳化工 染料 二羟基蒽醌，二氨基蒽醌、透明蓝、透明紫、分散翠绿、对丙异基苯硫酚、透明紫  

之江化工 染料 分散染料、活性染料、还原染料  

天波化工 颜料 色酚、色基  

江苏联化 农药 唑草酮、嗪草酸甲酯、甲磺草胺、氰氟草酯、噁唑酰草胺、异噁草松等 联化科技 

华旭药业 医药 舒巴坦  

盐城联化 农药 邻氯苯腈、对氯苯腈、联苯醇、LH-1、DFEE 等 联化科技 

瑞邦化学 农药 2,6-二氯吡啶、杂环化合物  

方正医药 医药 医药中间体、阿奇霉素、辛伐他汀、孟鲁司特  

长洋化工 农药、阻燃剂等 三氯化磷、三氯化铝  

中山生物 农药 灭草松、莠去津、异丙甲草胺、硝磺草酮、莠灭净  

威耳化工 农药 CCMP、DCTF、高效氟吡甲禾灵、啶虫脒、氟啶胺、CTFP  

大和氯碱 基础化工原料 氯乙酸、苯胺、硝基苯等  

恒利达化工 染料、颜料 J 酸、吐氏酸、磺化吐氏酸、红色基 B 江苏吴中 

裕廊化工 石化原料 丙烯酸、丙烯酸甲酯、丙烯酸乙酯、丙烯酸丁酯  

南方化工 农药 联苯菊酯、烯草酮、嗪草酮、丁醚脲、氟噻草胺、三氟氯氰菊酯、特丁噻草隆等 华邦健康 

绿利来 农药 制剂、丁草胺、灭草松、乙草胺  

天容股份 农药 杀虫环、杀虫单、氯磺隆、胺苯磺隆、甲磺隆、烟嘧磺隆  

瑞和新材料 特种橡胶 氯化橡胶  

资料来源：响水政府网，绿石环境保护中心，企业官网，天眼查，华泰证券研究所 

 

图表2： 受“321 爆炸”事件可能影响较大的相关品种及对应上市公司 

品种 影响产能 全国产能 受益标的 标的产能 产能所在地 

间苯二胺 1.7 9~10 浙江龙盛 7 浙江绍兴 

分散染料（中间体） 2.1+3.2（中间体） 58 

浙江龙盛 14 浙江绍兴 

闰土股份 11 浙江绍兴、江苏连云港 

吉华集团 7 浙江绍兴、江苏盐城 

安诺其 3.6 山东东营、烟台、江苏盐城 

活性染料 1.0 46 

浙江龙盛 7 浙江绍兴 

闰土股份 6 浙江绍兴、江苏连云港 

吉华集团 1.5 浙江绍兴、江苏盐城 

安诺其 0.9 山东东营、烟台、江苏盐城 

颜料及中间体 1.7 约 40 百合花 3.0 浙江杭州，安徽宣城 

舒巴坦 0.04 0.08 富祥股份 0.04 江西景德镇 

CCMP（吡虫啉中间体） 0.18 3.5 
海利尔 0.25 山东青岛、潍坊 

长青股份 0.20 江苏南通 

功夫菊酯 0.05 0.45 扬农化工 0.20 江苏扬州、南通 

联苯菊酯 0.05 0.36 扬农化工 0.08 江苏扬州、南通 

烯草酮 0.12 1.1 
长青股份 0.10 江苏南通 

先达股份 0.11 山东潍坊 

丙烯酸 16 302 卫星石化 48 浙江嘉兴 

三氯化磷 1.5 213 雅克科技 10 江苏盐城 

蒽醌染料 - 约 6 亚邦股份 2 江苏连云港 

莠去津等三嗪类 5 - - -  

硝磺草酮 0.9 1.7 利民股份 0.1 江苏徐州 

异噁草松 0.15 0.68 先达股份 0.35 山东潍坊 

丁醚脲 0.05 - 海利尔 0.05 山东青岛、潍坊 

异丙甲草胺 1.0 - 长青股份 0.3 江苏南通 

单位：万吨 

资料来源：公司公告，华泰证券研究所 
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图表3： 分散染料及活性染料实际成交价  图表4： 间苯二胺及相关产品价格走势 

 

 

 

资料来源：七彩云，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表5： 相关农药产品价格走势  图表6： 相关农药产品价格走势 

 

 

 

资料来源：中农立华，华泰证券研究所  资料来源：中农立华，华泰证券研究所 

 

图表7： 相关农药产品价格走势  图表8： 相关农药产品价格走势 

 

 

C  

资料来源：中农立华，华泰证券研究所  资料来源：中农立华，华泰证券研究所 
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评级说明 
行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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