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基础数据 

[Table_BaseData] 股票家数 337 

行业总市值（亿元） 31,353.91 

流通市值（亿元） 29,683.34 

行业市盈率 TTM 16.81 

沪深 300 市盈率 TTM 12.2 
 

 

相关研究 

[Table_Report]  1. 化工行业周观点（7.1-7.5）：萤石、丙

烯价格持续上涨，发泡剂 F141b 价格

有望趋势上涨  (2019-07-05) 

2. 化工行业周观点（6.24-6.28）：PTA、

聚酯价格大幅上涨，MDI、丙烯价格持

续反弹  (2019-06-28) 
  

[Table_Summary]  黄磷污染问题遭曝光，环保整治有望加码：近日央视《焦点访谈》曝光长江上

游黄磷工厂污染问题，黄磷厂电炉生产黄磷的尾气直接排入大气，含磷污水肆

意排放。工信部早在 2009 年制定的《黄磷行业准入条件》中明确规定：磷炉

尾气不得直排燃烧，必须实现能源化或资源化回收利用，新建黄磷装置尾气综

合利用率必须达到 90%以上。黄磷企业主要分布于长江中上游经济带，未来黄

磷主产区可能面临巡视组督查，同时随着第二轮中央生态环境保护督察全面启

动以及长江大保护战略的实施，环境整治力度有望持续加码，不合格企业将加

速退出，行业准入门槛或大幅提高，黄磷及其下游产品价格有望持续大幅上涨。 

 黄磷企业开工率大幅下降，产品报价大幅调涨：我国黄磷产地集中在云南、四

川、贵州和湖北四省，其中云贵川地区产量占比超过 90%。目前贵州全部地区、

四川马边地区及云南大部分地区黄磷企业停炉，在产企业大多封盘不报，四川

个别厂家报价在 19000-20000 元/吨，较上周环比上涨 5000 元/吨。由于黄磷

单吨耗电量在 15000 度左右，电价对黄磷成本影响极大，黄磷供给呈现季节性

周期。西南地区以水电为主，6-9 月处于丰水期，水电成本较低，企业复产及

开工增加，黄磷供应量季节性增加，停炉前价格持续下降，因此企业及下游库

存处于低位，贵州地区黄磷企业预计停炉时间在 30-50 天左右，四川马边地区

复产时间待定，后期市场货源可能出现供给紧张，价格有望持续上涨。 

 国内黄磷供需格局好转，有望带动下游产品价格上涨：2019 年上半年国内黄

磷产能下降、产量增加、价格维稳。根据百川资讯统计，今年上半年黄磷产能

约为 137 万吨，同比减少 6.7 万吨；黄磷产量约 33.1 万吨，同比上涨 3.6%；

平均开工率为 47.5%。其中 6 月黄磷供应大幅增加。产量约 7.5 万吨，环比上

涨 22.9%，同比上涨 17.8%。2019 年上半年黄磷均价 15126 元/吨，较 2018

年上半年的 15148 元/吨基本持平。黄磷下游主要用于磷酸、磷酸盐、赤磷、

三氯化磷、五硫化二磷等，广泛应用于生产合成洗涤剂、农药、国防军工及其

它行业。在黄磷价格上涨驱动下，有望带动有机磷除草剂草甘膦、草铵磷，以

及有机磷类杀虫剂毒死蜱、敌百虫等产品价格的上涨。 

 建议关注国内具备黄磷产能相关标的——澄星股份、兴发集团、云天化。澄星

股份拥有黄磷产能 18 万吨，2018 年产量 17.2 万吨；兴发集团拥有黄磷产能

14 万吨，2018 年产量 9.3 万吨，云天化 2018 年共开采生产黄磷矿 95.0 万吨。 

 风险提示：黄磷下游需求疲软；环保督查力度不及预期。 
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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 
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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。 

本报告及附录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”，且不得对本报告及附录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
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杨博睿 销售经理 021-68415861 13166156063 ybz@swsc.com.cn 

丁可莎 销售经理 021-68416017 13122661803 dks@swsc.com.cn 

北京 
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王湘杰 销售经理 0755-26671517 13480920685 wxj@swsc.com.cn 
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