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 2010 年 3 月 2 日，美国商务部对我国的部分磷酸盐产品做出了初裁决定，

征收 109%的反补贴关税，产品为焦磷酸钾、磷酸二氢钾和磷酸氢二钾。这

三种产品不是主要的磷酸盐品种，美国国际贸易委员会已经在 2009 年 11
月 6 日对需求量最大的三磷酸钠（即五钠）作出了否定性判断，我们判断

此次几种磷酸盐反补贴关税增加后对我国磷酸盐产品出口影响较小。继续

维持磷化工行业“增持”评级。 

 美国对中国磷酸盐反倾销（调查）的历史： 

 2009 年 9 月 24 日，美两家企业向美商务部和国际贸易委员会提出申请，要

求对原产于中国的部分磷酸盐产品进行双反调查。申请调查产品由三磷酸

五钠、焦磷酸钾、磷酸二氢钾与磷酸氢二钾组成。 
 10 月 15 日，美国商务部对我输美磷酸盐产品发起反倾销反补贴合并调查。

申请人为美国 ICL performance Products LP 公司、Prayon Inc 公司。涉案产

品用途为工业用清洁用品、化肥、食品添加剂等，美国海关税号列于

283524/283531/28353910 下。该案将于 11 月 9 日做出损害初裁，如裁定国

内产品遭受实质损害或实质损害威胁，则调查将继续，分别于 12 月 18 日、

明年 3 月 3 日做出补贴和倾销初裁。 
 2009 年 11 月 6 日，美国国际贸易委员会（ITC）发布公告，对我磷酸盐反

倾销反补贴调查做出损害初裁，对三磷酸钠做出了否定性裁决，对焦磷酸

钾、磷酸二氢钾和磷酸氢二钾三种产品做出了肯定性裁决。因此，美国商

务部将结束对我三磷酸钠的调查，对其余三种产品继续进行倾销和补贴部

分的调查。 
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表 1、2009 年中国出口美国磷酸盐情况 
 初 裁

决定 

出 口 量

（吨） 

对美出口量

（吨） 

出 口 量

占比 

出口额（万

美元） 

对美出口额

（万美元） 

出口额占

比 

钾

盐 

制裁 45498 6095 13.4% 5932 869 14.56% 

钠

盐 

未 制

裁 

629675 46046 7.31% 45468 3670 8.07% 

资料来源：中华商务网，华泰联合证券研究所 

 
 
表 2、美国对中国产钾磷酸盐作出反补贴初裁结果 
生产商/出口商 补贴率（%） 

连云港润天进出口贸易有限公司（Lianyungang 

Mupro Import Export Co, Ltd.） 

109.11 

绵阳启明星磷化工有限公司（Mianyang Aostar 

Phosphate Chemicals Industry Co., Ltd.） 

109.11 

什邡市安达化工有限公司（Shifang Anda 

Chemicals Co., Ltd.） 

109.11 

中国普遍 109.11 

资料来源：中国贸易救济信息网 

 
 
表 3、推荐公司估值 

 股价 09EPS 10EPS 11EPS 09PE 10PE 11PE PB

兴发集团 22.33 0.52 1.01 1.42 42.94  22.11  15.73 5.60 

澄星股份 9.36 0.12 0.27 0.27 78.00  34.67  34.67 3.98 
资料来源：华泰联合证券研究所 
注：均未考虑 2010 年增发股本摊薄 

 
 
 
 
 



 

 

华泰联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

 

华泰联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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