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1．事件 

台塑集团六轻工业区因今年 5 月两度大火，遭台湾云林县政府勒令停工；据经济日报报道，台塑旗下南亚及台塑

自 6 月 1 日起全面停工。 

2．我们的分析与判断 

（一）、南亚 180 万吨 EG 停产，乙二醇价格预计将进一步上扬 

台塑集团旗下南亚塑料工业股份有限公司的 EG 产能排名全球第四，约占全球产能的 7%；5 月 12 日大火已造成

麦寮厂区 70 万吨产能因原料供应断炊而停产，此次海丰厂区的两个厂都被勒令停工，这意味着六轻ＥＧ180 万吨产能

将全部停产；我们预计至少得停产 1 个月。 

中国是乙二醇的第一大消费国，消费量约占世界乙二醇的 30%、亚洲的 50%，但目前国内自给率只有约 30%，台

湾地区和日韩是内地乙二醇重要的进口来源地；因此，台塑南亚的 180 万吨停产预计将造成国内乃至全球乙二醇的供

应紧张，我们预计乙二醇价格将进一步上扬。 

图 1：EG 近几年来价格和价差走势  

 

 

资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究部  
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图 2：国内乙二醇自给率只有约 30%  

 

 

资料来源：中国化纤协会，中国银河证券研究部  

 

图 3：台湾南亚塑料工业股份公司（NPC）的 EG 产能全球第四  

 

 

资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究部  

 

（二）、S 上石化和三江化工将受益 

国内乙二醇产能到 2010 年底约为 400 万吨，主要位于华东地区，中石化在华东地区的乙二醇产能达到 200 万吨，

主要生产企业是上海石化、镇海炼化、扬子石化和扬巴，镇海炼化拥有 65 万吨产能、上海石化拥有 60 万吨产能是国

内最大的两家乙二醇生产商，因此 S 上石化将受益较明显。其他的上市公司中，H 股的三江化工拥有 12 万吨产能，

也将受益明显。 

乙二醇价格每上涨 1000 元，可静态提升 S 上石化年化 EPS 约 6 分；静态提升三江化工年化 EPS 约 9 分。 

3. 投资建议 

我们建议关注受益较为明显的 S 上石化和三江化工。 
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评级标准 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

裘孝锋，证券分析师。以上 2 人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，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接受到任何形式的补偿。 

覆盖股票范围： 

A 股：中国石油（601857.SH）、中国石化（600028.SH）、S 上石化（600688.SH）、辽通化

工（000059.SZ）、沈阳化工（000698.SZ）、中海油服（601808.SH）、海油工程（600583.SH）、

海越股份（600387.SH）等。 
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