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基础化工 

  

 
推广低蛋白日粮配方，将增加赖氨酸、苏氨酸、蛋氨酸用量 

—中国减少大豆进口对氨基酸行业影响的点评 

 

   行业动态  

      ◆事件： 

经济日报 8 月 6 日报道：综合分析国内外市场形势后发现，通过推广低蛋

白日粮配方、增加杂粕进口、扩大国内生产等措施，2018 年内我国大豆进

口量有望减少 1000 万吨以上。  

◆点评： 

◆国内大豆进口依存度高：随着人民生活水平不断提高，动物性蛋白质

食品人均消费量呈快速增长态势，对大豆及豆粕的需求量同样呈快速增

长态势。国内大豆进口量逐年增加，从 1992 年的 21 万吨上升到 2017

年的 9600 万吨，15 年间增长 456 倍，进口依存度从 2%上升到 90%，

也带来粮食安全的挑战。降低大豆进口依存度，对保障国家粮食安全有

着重要意义。 

◆豆粕使用量有较大下降空间：据博亚和讯测算，利用低蛋白日粮技术，

在目前我国饲料蛋白添加水平基础上，可以减少 1500 万吨豆粕用量。成

功的低蛋白日粮，是减少豆粕等粗蛋白用量，但必需氨基酸赖氨酸、苏

氨酸和蛋氨酸水平不降低，因而需要额外添加氨基酸弥补豆粕减少带来

氨基酸降低量，其中赖氨酸和苏氨酸为生物发酵法制得，蛋氨酸为化学

合成法制得。 

◆氨基酸使用量测算：按照大豆进口和杂粕进口情景不同，对氨基酸使

用量测算，对应 10 万-46.8 万吨赖氨酸盐酸盐、3.5-16.4 万吨蛋氨酸、

5.2-24.4 万吨苏氨酸需求增加。对应 2016 年国内各氨基酸产量比例分别

为：赖氨酸 9.0-42.0%、苏氨酸 9.9-46.3%、蛋氨酸 16.2-75.8%，增量利

好于国内氨基酸行业。 

◆新增玉米用量有限：国内玉米粮食安全问题风险较小，发酵玉米新增

用量在 43-202 万吨，相比 2017 年国内玉米 2.41 亿吨使用量，占比仅为

0.18-0.84%。若使用相同重量的玉米弥补减少的豆粕做为能量来源，叠

加发酵带来玉米新增用量，新增玉米需求在 363-1702 万吨，相比 2017

年国内玉米 2.41 亿吨使用量，占比为 1.5-7.1%。考虑到国内玉米进口依

存度仅 2%左右，2017 年国内玉米库存 7955 万吨，国内玉米粮食安全问

题风险较小。 

◆建议关注氨基酸行业相关上市公司：赖氨酸和苏氨酸国内主要生产企

业为梅花生物（36 万吨赖氨酸产能、27 万吨苏氨酸产能）、阜丰集团（26

万吨苏氨酸产能），蛋氨酸国内主要生产企业为安迪苏（41 万吨蛋氨酸

产能）、新和成（5 万吨蛋氨酸产能）。 

◆风险分析：饲料需求减少，大豆进口量增加，替代不及预期，氨基酸

添加量减少，氨基酸价格大跌。 
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1、国内大豆进口量高速增长 

大豆主要用途提供豆油与豆粕，大豆提取豆油过程中，产出 80%重量的

豆粕和 17-19%的豆油。其中豆粕做为饲料粗蛋白的主要来源，对养殖业至

关重要。随着国内经济持续快速发展，人民生活水平不断提高，动物性蛋白

质食品人均消费量呈快速增长态势，对大豆及豆粕的需求量同样呈快速增长

态势。 

国内大豆消费量从 1992 年的 1114 万吨上升到 2017 年的 11196 万吨，

15 年间增长 9 倍，与此同时，国内的大豆产量从 1992 年的 1030 万吨上升

到 2017 年的 1530 万吨，增幅有限。因而国内大豆进口量逐年增加，从 1992

年的 21 万吨上升到 2017 年的 9600 万吨，15 年间增长 456 倍，进口依存

度从 2%上升到 90%，也带来粮食安全的挑战。降低大豆进口依存度，对保

障国家粮食安全有着重要意义。 

图 1：国内大豆消费量和产量（千吨）  图 2：国内大豆进口量（千吨）和进口依存度 

 

 

 
资料来源：USDA, wind   资料来源：USDA, wind  

2、国内豆粕使用量具有较大下降空间 

2017 年，国内用于饲料的豆粕达到 7099 万吨，占国内豆粕总供应量

的 97.26%，2004 年以来，国内豆粕 95%以上的供应量应用于饲料。 

图 3：国内豆粕用于饲料应用量（千吨）及总供应量占比 

 

资料来源：USDA, wind 

万得资讯
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玉米和谷物主要做为饲料的能量原料，豆粕主要做为饲料的蛋白质来

源，其与杂粕（棕榈仁粕、葵仁粕和菜粕为全球除豆粕外主要粕类产品）、

DDGS（Distillers Dried Grains with Solubles，含可溶物的谷物干酒精糟）

以及鱼粉存在相互替代关系，由于性价比和易得性等优势，豆粕是国内饲

料中氨基酸的主要来源，体量接近菜粕的 7 倍，是其他粕类和鱼粉的数十

倍。 

图 4：国内豆粕和菜粕用于饲料应用量（千吨）  图 5：国内豆粕和菜粕用于饲料应用量（千吨） 

 

 

 
资料来源：USDA, wind  资料来源：USDA, wind  

成功的低蛋白日粮，是减少豆粕等价格相对昂贵的蛋白原料的用量，

而价格便宜的谷物原料的用量得以增加，因此，低蛋白日粮普遍具有降低

饲料成本的特点，同时可以减少氮排放污染和臭气的污染。 

低蛋白日粮不等于低氨基酸日粮，其重要前提是低蛋白日粮的赖氨酸

水平必须和高蛋白日粮一致，而且，其它必需氨基酸和赖氨酸的比例要达

到理想蛋白的标准，才能保证动物的生产性能不受负面的影响。因而需要

额外添加氨基酸弥补豆粕减少带来氨基酸降低量。 

表 1：玉米、豆粕、豆油和工业氨基酸的营养含量 

 豆粕 玉米 L-赖氨酸盐酸盐 DL-蛋氨酸 L-苏氨酸 

粗蛋白(%) 43.60 8.21 94.40 93.00 72.40 

赖氨酸(%) 2.46 0.26 78.80 0.00 0.00 

含硫氨基酸

(%) 
1.07 0.40 0.00 98.00 0.00 

苏氨酸(%) 1.60 0.34 0.00 0.00 98.50 

资料来源：<<猪和肉鸡低蛋白日粮的研究进展>>，光大证券研究所整理 

据博亚和讯测算，利用低蛋白日粮技术，在目前我国饲料蛋白添加水

平基础上，可以减少 1500 万吨豆粕用量。 

 

3、豆粕使用量下降，利好氨基酸行业 

赖氨酸、苏氨酸和蛋氨酸的生产方法也有所不同。赖氨酸和苏氨酸采

用生物发酵法生产，以碳水化合物（玉米等）做为微生物的能量来源以及

产品的碳源，以氨水、氯化铵等做为产品的氮源，微生物做为“细胞工厂”，

类似于化工厂的不同车间，得到单一的 L 构型的手性氨基酸。 
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图 6：赖氨酸和苏氨酸生产流程图 

 

资料来源：光大证券研究所 

蛋氨酸由于其 D,L 型在生物体内生物活性基本相当，从技术难度和成

本角度出发，目前通常采用化学合成法得到消旋的 DL 蛋氨酸。蛋氨酸工业

生产是以基础化工原料天然气、液硫、甲醇、丙烯和液氨为原料。 

图 7：蛋氨酸生产流程图 

 

资料来源：光大证券研究所 

应用于饲料添加的赖氨酸、苏氨酸和蛋氨酸，具有经济性和易得性两

大优点。三者均可以通过成熟的大规模工业化生产获得，通过调整生产规

模和批次，迅速快捷的满足下游需求，方便易得。同时氨基酸实现大规模

生产后，价格逐渐降低，低蛋白日粮技术也更具 

按照不同的大豆进口减少量与杂粕进口量为情景，对额外添加赖氨酸、

蛋氨酸和苏氨酸的量进行测算。 

情景 1：国内大豆减少进口量 1000 万吨，新增杂粕进口量替代 480 万吨豆

粕，仍有 320 万吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 
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情景 2：国内大豆减少进口量 1000 万吨，新增杂粕进口量替代 240 万吨豆

粕，仍有 560 万吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 

情景 3：国内大豆减少进口量 1000 万吨，不增加杂粕进口量，仍有 560 万

吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 

情景 4：国内大豆减少进口量 1875 万吨，新增杂粕进口量替代 480 万吨豆

粕，仍有 1020 万吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 

情景 5：国内大豆减少进口量 1875 万吨，新增杂粕进口量替代 240 万吨豆

粕，仍有 1260 万吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 

情景 6：国内大豆减少进口量 1875 万吨，不增加杂粕进口量，仍有 1500 万

吨豆粕需要添加氨基酸进行替代； 

测算以赖氨酸为例，额外添加赖氨酸量=豆粕减少量×豆粕中赖氨酸含

量/L-赖氨酸盐酸盐的赖氨酸含量。 

表 2：豆粕用量减少对氨基酸增加量的测算 

对应大豆进口

减少量（万吨） 

2017 年中国

大豆进口量占

比 

杂粕替代豆粕

量（万吨） 

豆粕使用减少

量（万吨） 

额外添加赖氨

酸量（万吨） 

额外添加苏氨

酸量（万吨） 

额外添加蛋氨

酸量（万吨） 

发酵玉米新增

量（万吨） 

1000 10.4% 480 320 10.0 5.2 3.5 43.2 

1000 10.4% 240 560 17.5 9.1 6.1 75.5 

1000 10.4% 0 800 25.0 13.0 8.7 107.9 

1875 19.5% 480 1020 31.8 16.6 11.1 137.6 

1875 19.5% 240 1260 39.3 20.5 13.8 170.0 

1875 19.5% 0 1500 46.8 24.4 16.4 202.3 

资料来源：光大证券研究所测算 

2016 年我国国内赖氨酸总产量 111.7 万吨、苏氨酸总产量 52.6 万吨、

蛋氨酸总产量 21.6 万吨，对应各氨基酸品种需求增加占比分别为：赖氨酸

9.0-42.1%，蛋氨酸 16.2-75.9%，苏氨酸 9.9-46.4%，增量利好于国内氨基

酸行业。 

仅考虑发酵过程中使用玉米为原料，发酵带来玉米新增量在 43-202 万

吨，相比 2017 年国内玉米 2.41 亿吨使用量，占比仅为 0.18-0.84%，发酵

玉米新增量对玉米使用量影响有限。 

豆粕在养殖业中也充当部分能量来源，这部分能量可以通过添加饲料

用油、谷物及玉米来替代，这部分带来的玉米增量测算变量较多。若考虑

极限用量，新增相同重量的玉米替代豆粕做为能量来源，叠加发酵带来玉

米新增量，新增玉米需求在 363-1702 万吨，相比 2017 年国内玉米 2.41

亿吨使用量，占比为 1.5-7.1%。考虑到国内玉米进口依存度仅 2%左右，

2017 年国内玉米 7955 万吨库存量，国内玉米方面的粮食安全问题风险较

小。 
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 图 8：国内玉米豆消费量和产量（百万吨）  图 9：国内玉米进口量（百万吨）和进口依存度 

 

 

 
资料来源：USDA, WIND   资料来源：USDA, WIND  

建议关注氨基酸行业相关上市公司：赖氨酸和苏氨酸国内主要生产企

业为梅花生物（36 万吨赖氨酸产能、27 万吨苏氨酸产能）、阜丰集团（26

万吨苏氨酸产能），蛋氨酸国内主要生产企业为安迪苏（41 万吨蛋氨酸产

能）、新和成（5 万吨蛋氨酸产能）。 

梅花生物是国内味精行业和氨基酸行业龙头之一。公司拥有完整的发

酵、玉米深加工以及上游化工辅料产业链，已形成一个庞大的产品谱系，

包括味精、I+G 等调味类产品，苏氨酸、赖氨酸、色氨酸等氨基酸类产品，

海藻糖、黄原胶等产品。截至 2018 年 7 月，公司拥有 36 万吨赖氨酸产能、

27 万吨苏氨酸产能，另有 40 万吨赖氨酸产能在建，该项目投产后，公司将

成为全球最大的赖氨酸供应商。 

阜丰集团是全球最大的味精生产商，拥有味精产能 130 万吨。公司同

样拥有完整的发酵、玉米深加工以及上游化工辅料产业链，已形成一个庞

大的产品谱系，包括味精等调味类产品，苏氨酸等氨基酸类产品，公司也

是全球最大的黄原胶生产商。截至 2018 年 7 月，公司拥有 26 万吨苏氨酸

产能，另有 20 万吨赖氨酸产能在建。 

安迪苏是全球第二大蛋氨酸生产商，截至 2018 年 7 月，具有 43 万吨

蛋氨酸产能，占据全球 23%市场份额，液体蛋氨酸绝对领导者。公司的特

种产品过瘤胃保护性蛋氨酸、酶制剂和有机硒成为公司新的增长点。欧洲

工厂扩产 5 万吨的“极地”项目预计于 2018 年底完工，公司在南京新建

年产 18 万吨液体蛋氨酸项目也已开工，上述项目建成后，公司蛋氨酸产能

将达到 64 万吨，稳居全球前二。 

新和成是世界四大维生素生产企业之一，是全球第八家具有规模生产

能力的蛋氨酸企业，国内香料龙头，并已成功进入新材料 PPS 和 PPA 领域。

中长期营养品板块、香精香料、蛋氨酸、新材料板块均具有良好的成长性。

截至 2018 年 7 月，新和成拥有 5 万吨蛋氨酸产能，公司将分两期扩建 25

万吨蛋氨酸生产线，二期 10 万吨项目已开工建设，全部建成后，公司有望

成为全球第四大蛋氨酸生产企业。 

 

◆风险分析：饲料需求减少，大豆进口量增加，替代不及预期，氨基酸添

加量减少，氨基酸价格大跌。 
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增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
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减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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