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本报告导读： 

盐业改革有望落地，优化专营或成改革方向，新都化工与国内多家盐业公司深度合作，

产能布局全国，同时具备产业链优势，有望成为盐改最大受益标的。 

摘要： 

[Table_Summary]  体制改革再提盐改：2016 年 3 月 31 日，国务院同意了国家发改委

《关于 2016 年深化经济体制改革重点工作的意见》。在加快推进重

点行业改革中，明确指出：“出台盐业体制改革方案，推进食盐生产

批发管理体制、食盐政府定价机制、食盐储备体系等改革”。我们认

为食盐改革有望加快落地，行业可能面临重大变革。 

 我国食盐行业实行专营制度：我国食盐专营包括“两个核心”（计划

管理和食盐定价）与“三个措施”（“食盐定点生产许可证”、“食盐批

发许可证”、“食盐运输准运证”）。这些规定把食盐的生产资质、产销

量、价格、批发资质、运输资质进行了全面的限制：生产需要定点生

产，产销量需要依据计划安排，价格需要管理机构核准，运输有专门

的资质要求，销售需要有专营资格等。 

 专营制度下食盐产销分离：我国食盐市场的专营制度导致食盐产销

分离。各省市的盐业公司承担了食盐的储存、运输和销售的职能。制

盐企业不能在终端销售，只能将食盐按照出厂价出售给盐业公司，盐

业公司再按照批发价格转售给下游的企业。目前食盐终端分为两块，

一块是进入食品加工企业，另外一块是进入商超，无论是食品加工企

业和商超都不能直接从制盐公司购买食盐，必须从盐业公司购买食

盐。专营制度使得盐业公司处于主导地位，也赚取了行业最大的利润。 

 专营制度的弊端日益显现：在我国专营体制下，缺乏竞争机制，形

成了生产企业规模小、销售企业规模大，劳动生产率低的现状，巨大

的利益为各地盐业公司垄断，生产企业利润严重缩水。从品种上看，

美、日等国品种丰富，而我国品种单一，国内盐业行业整体经营效率

低下等问题则日益突出。 

 食盐优化专营可能成为改革方向：在目前的背景下，食盐行业完全

市场化可能性不大，更可能采用优化专营的方式。比如打破现有盐业

公司在省内独家经营的状况，通过不同省盐业公司的竞争提升行业效

率；让制盐企业进入销售环节，可以直接销售到终端，分享渠道的利

润，并可以拥有自己的品牌。 

 新都化工将成为盐改最大受益标的：新都化工是国内最大的品种盐

企业之一，目前已与湖北、河南、贵州、广东、广西和辽宁省盐业公

司深度合作，产能实现全国布局。此外公司拥有国内唯一的海藻碘生

产线（200 吨）和国内最大食用氯化钾生产线（6 万吨），产业链优势

明显。优化专营情况下，公司有望充分受益于终端销售带来的利润。 

 风险提示：盐业改革进度低于预期，盐改方案低于预期。  
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的 12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300指数 

中性 基本与沪深 300指数持平 

减持 明显弱于沪深 300指数 
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