
 

化工行业快评报告：“十四五”

民爆行业加速整合 电子雷管

替换掀起个股涨停潮 
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事件： 

近日，受电子雷管概念影响民爆板块及个股波动明显，截至 2 月 9 日

收盘，周内三个交易日 SW 民爆用品板块涨幅为 11.38%，涨幅位列 SW

化工三级子板块第 2；金奥博、保利联合、南岭民爆、壶化股份、凯龙股

份等个股纷纷涨停。为此，我们对板块本轮上涨的主要驱动因素进行了简

要盘点。 

投资要点： 

工业雷管产能严重过剩，利用率长期处于低位，“十四五”加快推广

数码电子雷管应用：我国民爆行业长期以来存在产能区域性结构性过剩、

总体供过于求的问题，细分品类中工业雷管产能利用率常年处于低位，根

据各企业披露的年报数据显示，2020 年行业平均产能利用率不及 45%。

“十三五”开始，我国加速推进民爆及工业雷管行业的高质量发展，并鼓

励以电子雷管替代普通雷管，实施撤点并线以化解雷管产能过剩问题。

2018 年，工信部发布的《关于推进民爆行业高质量发展的意见》提出了按

比例将普通雷管转型升级为数码电子雷管。电子雷管产销量及占比开始快

速攀升。根据中国爆破器材行业协会公布数据显示，2021 年我国工业雷管

产量为 8.9 亿发，同比下滑 6.9%，销量为 9.05 亿发，同比下滑 8.9%；其

中电子雷管产量为 1.64 亿发，同比增长 40.3%，销量为 1.58 亿发，同比

增长 38.5%，占比同比增长约 6pcts 达到 18.4%。 

“十四五”期间，国家对于工业雷管的管理办法再度升级，工信部在
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2021 年 11 月印发的《“十四五”民用爆炸物品行业安全发展规划》中表

明，“十四五”期间将全面推广工业数码电子雷管，除保留少量产能用于

出口或其它经许可的特殊用途外，2022 年 6 月底前停止生产、8 月底前停

止销售除工业数码电子雷管外的其它工业雷管。这也就意味着数码电子雷

管替换潮已正式到来。 

工业雷管行业规模有望大幅扩张，核心原材料电子芯片价格波动幅度

较大：数码电子雷管与传统普通工业雷管相比更具安全性、使用便捷性以

及经济性，其中所添加的电子芯片是数码电子雷管的核心环节，也是数码

电子雷管的主要原材料。随着近年来国内数码电子雷管产销量的快速增长，

电子芯片技术已逐步实现由国产替代进口，且应用成本正逐年下降。根据

壶化股份招股说明书显示，2019 年公司采购电子芯片的平均单价为 5.60

元/发，对应的数码电子雷管均价为 19.97 元/发，同期传统工业电雷管和

导爆管雷管均价分别为 1.59 元/发和 2.78 元/发，工业雷管综合均价约 2.55

元/发。由于传统工业雷管行业已较为成熟，价格、盈利水平相对稳定，因

此以均价 2.55 元/发计算 2021 年工业雷管行业的市场规模，约为 23 亿元

（以总销量 9.05 亿发计算）。而数码电子雷管随着普及率攀升，产能扩张

进而形成规模效应，生产成本和售价仍有一定下滑空间。另外考虑到后续

数码电子雷管将全面完成按比例替换传统工业雷管现有产能工作（具体方

案为：对拆除整条雷管生产线的，拆除部分产能置换比例调整为 3∶1；对

于撤销生产厂点的，撤销部分产能置换比例调整为 2∶1。），完成替换后工

业雷管市场规模有望增长 96%-233%。结合国家“十四五”期间对于民爆
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行业“产业集中度持续提高，企业数量进一步减少”的发展目标，本轮数

码电子雷管的替换潮或将成为民爆龙头企业的全新发展机遇，在现阶段多

数民爆企业仍处于转换产能的阶段，现有数码电子雷管产能领先以及掌握

电子芯片核心技术的企业有望优先受益。 

风险提示：电子雷管产能替换政策执行力度不及预期风险；电子雷管

需求不及预期风险；电子雷管价格大幅波动风险；电子雷管核心原材料电

子芯片价格大幅波动风险。 

 

 

关键词: 涨停 芯片  

  

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_37669


