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石化产业振兴规划投资机会前瞻性分析 

                  

  

事件： 

近日某主流媒体报道，石化产业振兴规划已制定完毕、即将在国务

院常务会议上审议。据知情人士表示，规划的拟定工作的确已接近尾声，

各地有不少石化业高层人士这几天都被召集在京密集开会讨论。 

 

点评： 

自石化行业被列入国务院十大产业振兴计划之后，媒体对于石化产

业振兴计划的报道便持续不断。虽然目前尚无法准确判断具体规划的出

台时间，但在规划的出台预期之下，市场已做出提前反应。但由于石化

产业振兴规划远比已经出台的钢铁、汽车两大产业规划更为复杂，且涉

及的子行业众多，为了能清晰的把握振兴规划所带来了的相关投资机

会，我们有必要对规划做一些前瞻性的分析。 

 

规划不应是简单救市，而是利在长远 

虽然本次振兴规划是在全球性经济危机所引发的国内经济周期下滑

的背景下推出，但对于政策的理解不能简单的认为是一次救市行为，化

工行业作为国民经济的支柱行业之一，经过多年的发展，取得了长足的

进步，但同时也存在不少问题。如行业整体技术水平不高，产品主要集

中在高污染、高耗能、低附加值的初级化工原料，基础化工产品局部产

能过剩，过度依赖出口，周期性强等。 

因此，我们预计规划将在维持行业短期盈利的基础上，综合考虑我

国化工行业发展现状，重点推出一些能够长期促进化工行业产业升级，

实现健康发展产业发展政策。 

 

基础化工行业重在整合，实现优胜劣汰 

在化工行业的各子行业领域中，基础化工行业，如氮肥、磷肥、氯

碱、纯碱、甲醇等重消耗大宗产品均为典型的“两高一资”生产领域，

目前国内产能已严重过剩，出口依存度较高。此次受全球性经济危机影

响较大。一方面，随着国际原油价格大幅回落，基础化工原料的价格也

随之走低，部分产品价格跌至成本线附近，企业已无利可图。另一方面，

由于外需的减少，造成大量化工原料的滞销。这种价跌量减的局面无疑

对相关企业造成双重打击。具有较为迫切的振兴需要。 
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但换个角度而言，正是在行业低迷时期，才更有利于行业的整合，实现优胜劣汰。

因此，当前基础化工行业遭遇的困境将是一次难得的机遇，政府将可能利用这一时机，

推出一些有利于行业内的资产重组，淘汰落后产能，鼓励行业龙头做大做强的政策。 

 

精细化工行业重在引导和扶持 

如前所述，长期以来，中国化工行业的发展过于粗放，一些高消耗的初级化工品产

能严重过剩。而位居化工业高端的精细化工品却发展缓慢，技术落后，因无法满足国内

需求还必须大量依赖进口。 

有媒体报道称，“政府将把引导和扶持精细化工品列为产业振兴规划的又一个重点

内容，希望借这个机会让精细化工产业上一个台阶，填补空白并摆脱进口依赖。”虽然正

式出台的规划内容目前尚不得而知，但支持化工产业从低端走向高端、提升产业国际竞

争力、实现产业升级应是规划内容的重中之重。 

目前国内精细化工产业还存在自主开发能力较低、产品结构不合理两大弊端。对产

品合成、工艺研究较多，而相应的工程开发、装备研究及污染处理技术研究较少，应用

和市场开发研究更显薄弱，具有自己特色的系列化产品较少。仅在某些个别领域取得了

一定的突破。整个精细化工行业发展尚处于初级阶段，企业相对弱小，需要更多的资金、

技术和税收等方面的政策扶持，对于该子行业，引导和扶持将是规划的主基调。 

 

如何把握投资机会 

基于以上的分析，此次振兴规划对于基础化工与精细化工行业，可能采取的不同政

策措施。政策所引发的投资机会将有所不同。 

对于基础化工行业，包括氮肥、磷肥、氯碱、纯碱、甲醇等大宗化工产品，由于产

能严重过剩，即使出台一些救市措施，也仅能在短期内缓解行业所面临的困境，难以从

根本上改变行业发展状况。因此，缺乏行业性的投资机会。更多的机会来自于行业龙头

公司，在行业整合当中逐步扩大优势，提升行业竞争地位，成为行业领导者。此类公司

我们看好湖北宜化（000422）、山东海化（000822）等； 

精细化工领域，符合政府产业升级，提升行业国际竞争力的总体思路，政策将从资

金、技术和税收等各方面给予大力扶持，尤其是一些经过多年积累，具有一定的自主研

发实力企业，产品已经达到或接近国际水平，填补了国内空白，将成为行业扶持政策的

重点对象，这其中将蕴含着较多的趋势性投资机会。从涉及的子行业来看，我们看好有

机硅、聚酯和工程塑料等各种化工新材料，以及新型农药和精细磷化工产品等。重点公
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司包括有机硅龙头蓝星新材（600299）、新安股份（600596），水基环保农药龙头诺普信

（002215），进军精细磷化工领域的澄星股份（600078）等。 

 

重点公司点评 

蓝星新材（600299） 

作为国内化工新材料的龙头企业，公司有机硅年产能达 10 万吨，拥有世界排名第

三位、全国排名第一的有机硅装置。此外，公司还拥有国内最大的每年 4.5 万吨的双酚 A

生产装置和生产规模每年 2.3 万吨的环氧树脂生产装置，每年 2 万吨的 PBT 合成树脂生

产装置和每年 2万吨的改性 PBT 深加工生产装置，每年 12 万吨的苯酚、丙酮生产装置。 

虽然公司预测 08 年将会出现大约在 1.2 亿元—1.7 亿元的亏损额度，但主要是由

于库存原料成本价格过高，产品价格受市场观望情绪影响急剧下降，但这两项不利因素

都将在09年都有所好转。并且，预计国家将会有强有力的政策来支持化工新材料的发展，

而蓝星新材囊括了我国化工新材料许多技术成果和工业化产品，再加上内外兼并的独特

地位，蓝星新材将首当其冲地享受国家的政策支持。预计公司未来两年业绩将保持快速

增长，09、10 年每股收益有望达到 0.6 元和 0.8 元。给予公司 09 年 25 倍 PE，未来 6个

月目标价为 15 元，首次给予其强买的投资评级。 

 

澄星股份（600078） 

公司是目前国内唯一精细磷酸盐类上市公司，也是全国磷酸盐行业的龙头企业以及

国内最大的三聚磷酸钠生产企业之一。公司已经形成以电子级和食品级磷酸、牙膏级磷

酸氢钙、多功能磷酸盐等技术含量较高的下游产品系列，是我国精细化程度最高的磷化

工企业。公司主要产品磷酸在国内市场拥有一半左右的市场占有率，在出口市场上公司

产品占有近三分之一的份额。公司未来将面向国际市场，发展中端食品级、药用级磷酸

盐，并积极引进新的中端磷酸盐生产技术。公司规划的产品主要为用于出口的中端产品，

避免在三钠等国内低端产品市场的恶性竞争，未来将成为国内产品线最为齐全的磷化工

企业。预计公司 08、09 年 EPS 分别为 0.68 元和 0.8 元，给予公司 08 年 15 倍 PE，未来

6个月目标价为 10.2 元，首次给予其买入的投资评级。 
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诺普信（002215） 

公司是目前国内最大的农药制剂企业，近四年来随着水基化产品的陆续投放市场，

公司的销售收入和利润每年以接近翻番的速度大幅增长。公司长期积累形成了品种俱全、

结构合理的产品群，目前公司的产品包括杀虫剂、杀菌剂、除草剂等三大系列 395 个产

品，产能 2.55 万吨，其中水基化环保型制剂的比重不断加大，目前已占 63％。因为水基

化产品毛利率高于普通品种，公司的盈利水平在农药原药和制剂企业中居领先地位。 

近年来，随着环保要求的提高，国家逐步限制禁止高毒农药的生产。新型低毒、高

效、低残留、环保型农药迎来巨大的发展空间。公司依靠多年经营积累的营销网络优势

和自主研发技术优势，有望在政策扶持下高速成长。预计公司 08、09 年 EPS 分别为 0.77

元和 1.09 元，给予公司 09 年 25 倍 PE，未来 6 个月目标价为 27.25 元，维持其强买的

投资评级。 

 

 

 

 

 

 

 

 
  

                                                        
恒泰证券行业投资评级标准: 

强于大市：预期未来 6 个月内行业整体市场表现优于同期上证指数/深圳成指； 

同步大市：预期未来 6 个月内行业整体市场表现与同期上证指数/深圳成指同步； 

弱于大市：预期未来 6 个月内行业整体市场表现弱于同期上证指数/深圳成指； 

 
恒泰证券股票投资评级标准： 

强买：预期未来 6 个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6 个月内下跌幅度在 20%以上。 
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