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数据来源：聚源数据 

 

基础数据 

[Table_BaseData] 股票家数 329 

行业总市值（亿元） 35,767.08 

流通市值（亿元） 33,928.61 

行业市盈率 TTM 17.84 

沪深 300 市盈率 TTM 13.3 
 

 

相关研究 

[Table_Report]  1. 碳酸乙烯酯行业：供给受限需求刚性，

价格迎来上涨周期  (2019-03-29) 

2. 化工行业周观点（3.25-3.29）：间苯二

胺价格暴涨，万华 MDI 报价大幅上调  

(2019-03-29) 

3. 化工行业周观点（3.18-3.22）：聚合

MDI 价格大幅上涨，碳酸二甲酯筑底回

升  (2019-03-23) 
  

[Table_Summary]  事件：2019 年 3 月 21 日，江苏盐城响水化工园区天嘉宜化工发生爆炸事故；
4 月 1 日，江苏省政府发布《江苏省化工行业整治提升方案（征求意见稿）》（下
称《方案》；4 月 4 日，江苏盐城市委常委会决定彻底关闭响水化工园区。 

 江苏开展化工行业整治，行业或迎新一轮“供给侧改革”。2017 年，江苏全省
的化工企业有 5433 家，产值达到两万多亿元，排名全国第二。《方案》明确指
出，到 2020 年底，全省化工生产企业数量减少到 2000 家；到 2022 年，全省
化工生产企业数量不超过 1000家。同时将对全省 50个化工园区开展全面评价，
根据评价结果压减至 20 个左右。并禁止新（扩）建农药、医药、染料的中间
体化工项目，不新增化学农药生产企业，严格化工行业准入，大力支持各地区
建设“无化区”。我们认为具备园区一体化或产业链配备完善的行业龙头企业具
有突出优势。 

 响水化工园区关闭，利好染料农化行业。江苏省是国内染料、农药、医药及颜
料等精细化工行业的密集分布区，其中农药原药产量在国内占比近 40%，染料
行业产能占比也达到 17%。响水化工园区已形成了石油化工、盐化工、精细化
工、生物化工四大支柱产业，目前进区投资亿元以上企业已达 68 家，包括染
料及中间体企业 16 家、农药及中间体企业 14 家。染料方面，天嘉宜化工具备
间苯二胺 17000 吨/年、邻苯二胺 2500 吨/年产能；之江化工具备分散染料产
能 25000 吨/年；恒利达化工具备分散染料产能 5000 吨/年；虹艳化工具备分
散染料 4200 吨/年、活性染料 800 吨/年。农药方面，联化科技具备甲磺草胺
2500 吨/年、邻氯苯腈 8000 吨/年、异噁草松 1500 吨/年、联苯菊酯 1500 吨/
年、二氯苯腈 2500 吨/年产能；南方化工具备氯噻草胺 300 吨/年、烯草酮 1200
吨/年、丁噻草隆 1500 吨/年、灭草烟 500 吨/年产能；威尔化工具备啶虫脒 400
吨/年、CCMP 1200 吨/年产能。化工品方面，江苏裕廊具备丙烯酸及酯产能约
25 万吨/年；大和氯碱具备烧碱产能 20 万吨/年。我们认为响水化工园区的关
闭将导致染料及农药的产能收缩，有望带来价格反转及持续上涨。 

 重点关注个股：从响水化工园区关闭角度来看，染料板块推荐浙江龙盛（具备
分散染料 14 万吨/年、活性染料 7 万吨/年、间苯二胺 6.5 万吨/年、间苯二酚 3
万毒/年产能）；农药板块推荐扬农化工（菊酯一体化龙头，具备各类菊酯 8000
吨/年、贲亭酸甲酯 5000 吨/年、草甘膦 30000 吨/年、麦草畏 20000 吨/年）、
利尔化学（草铵磷一体化龙头，具备草铵磷产能 8400 吨/年，广安利尔 7000
吨/年即将投产）、海利尔（具备吡虫啉 2500 吨/年、啶虫脒 1500 吨/年、CCMP 
2500 吨/年产能）、先达股份（具备异噁草松 3500 吨/年、烯草酮 1100 吨/年、
灭草烟 500 吨/年产能）等。从行业发展及地方政策考虑，利好行业龙头，推荐
万华化学，华鲁恒升，鲁西化工，扬农化工。 

 风险提示：园区整治力度不及预期的风险，产品价格大幅下跌的风险，产品下
游需求不及预期的风险。 

重点公司盈利预测与评级 

[Table_Finance] 
代码 名称 

当前 

价格 

投资 

评级 

EPS（元） PE 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

600352 浙江龙盛 23 买入 1.26 1.88 1.99 18.25 12.23 11.56 

600486 扬农化工 65.34 买入 2.89 3.34 3.98 22.62 19.56 16.42 

002258 利尔化学 18.11 买入 1.10 1.31 1.64 16.44 13.82 11.04 

603639 海 利 尔 38.64 买入 2.43 2.47 3.31 15.90 15.64 11.67 

603086 先达股份 40.41 买入 1.54 1.87 2.17 26.24 21.61 18.62 

600309 万华化学 47.43 买入 4.09 3.75 4.06 11.60 12.65 11.68 

600426 华鲁恒升 17.27 买入 1.86 1.55 1.68 9.27 11.14 10.28 

000830 鲁西化工 18.02 买入 1.24 2.43 2.82 14.54 7.42 6.39 

数据来源：聚源数据，西南证券 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
 

公司评级 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 

  

重要声明 

西南证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会核准的证券投资咨询业务资格。 

本公司与作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默

措施的利益冲突。 

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅供本公司客户中的专业投资者使

用，若您并非本公司客户中的专业投资者，为控制投资风险，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司

也不会因接收人收到、阅读或关注自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。本公司或关联机构可能会持有报告中提

到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的

资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报

告，本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修

改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意

见均不构成对任何个人的投资建议。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信

息并自行承担风险，本公司及雇员对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。 

本报告版权为西南证券所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用须注明

出处为“西南证券”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本报告的，本公司将

保留向其追究法律责任的权利。 
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[Table_SalesPerson] 区域 姓名 职务 座机 手机 邮箱 
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北京 
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