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长江“三磷”专项排查整治启动，草甘
膦部分产能面临整顿 
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[Table_Summary] 
【事项】 

◆ 据世界农化网报道，近日，长江经济带 7省市地方“三磷”专项排查

工作结束。排查结果显示，共有 276家存在生态环境问题，面临停产

整顿。其中有 6 家涉及草甘膦生产，影响产能占 2018 年底国内总有

效产能的 43%。 

◆ 生态环境部水生态环境司司长张波 8 月 28 日表示，为落实长江保护

修复攻坚战行动计划，生态环境部将开展 8个专项行动。其中之一为

启动长江沿线“三磷”企业排查整治，以有效缓解长江总磷污染。 
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【评论】 

近日，长江经济带 7省市地方“三磷”专项排查工作结束。排查结果显示，

共有 276家存在生态环境问题。据世界农化网报道，被认为存在生态环境问题

的 276家企业中，有 6家涉及草甘膦生产，除去前期停工尚未复产的广安诚信

化工和主营下游制剂的江苏莱科化学有限公司之外，其他 4家企业的草甘膦原

药产能合计达 31 万吨，占截至 2018 年底全行业有效产能(72.5 万吨)的 43%。 

 

根据长江“三磷”专项排查整治行动工作方案，要求以湖北、四川、贵州、

云南、湖南、重庆、江苏等 7省市为重点，对“三磷”企业开展排查整治。通

过此次行动，要实现取缔淘汰一批，达标改造一批，规范提升一批。我们预计

后续问题草甘膦企业或将面临停产整顿甚至是关停，草甘膦短期供给预计将受

到扰动，长期供应格局进一步优化，有利于落后产能进一步出清，环保投入较

高、三废处理能力较强的龙头企业竞争优势进一步提升。 

 

环保监管推动，草甘膦供需格局持续优化 

 

草甘膦于 1971 年由美国孟山都开发，是全球第一大除草剂品种，占据全

球除草剂 30%的市场份额。供给方面，全球产能主要集中在孟山都和中国企业，

其中中国企业产能占比约 70%。近年来环保整治叠加部分小企业亏损退出，国

内有效产能由 2014年 93.6万吨下降到目前 72.5万吨，企业家数由 25家减少

到 10 家。一方面小产能持续出清，另一方面龙头企业通过收购整合，行业集

中度持续提升。需求方面，受益抗草甘膦转基因作物的持续推广，草甘膦需求

平稳增长，全球需求量约为 80万吨左右。 

 

图表 1：国内草甘膦生产企业产能分布 

 
资料来源：百川资讯，东方财富证券研究所（泰盛化工、内蒙古腾龙为兴发集团子公司） 

 

据悉，本次排查涉及到的 6 家草甘膦企业合计产能约 31 万吨，占国内总

有效产能的约 43%，兴发集团和新安股份暂未受到影响。预计后续整治行动将

对草甘膦供应形成短期扰动，拉动草甘膦价格短期上涨，环保管理规范的龙头

企业将明显受益。 

 

黄磷开工受限，价格高企，草甘膦成本支撑较强 

草甘膦生产工艺包括甘氨酸法和 IDA法，其中国外技术路线以对环境更为

友好的 IDA法为主。国内企业由于缺少原料二乙醇胺来源，进口成本较高，普

遍采用甘氨酸法，三废处理量相比 IDA法更高。甘氨酸法主要原料为甘氨酸和

黄磷，吨耗甘氨酸 0.58吨，吨耗黄磷 0.35吨。 
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 图表 2：国内草甘膦生产企业产能分布 

 

资料来源：百川资讯，东方财富证券研究所 

 

我国黄磷产能主要集中在云南、贵州、四川三省，产能占比超过 85%。7

月份以来，受西南地区环保整治影响，黄磷开工大幅受限，价格波动较大。近

期黄磷价格回落至合理相对高位水平，目前均价 16400 元/吨，相比去年同期

上涨 14.7%。黄磷本周工厂库存为 1850吨，去年同期为 14685吨，创近期新低。

我们预计低库存低开工情况下，黄磷价格仍有一定上涨动力，黄磷价格坚挺也

为草甘膦价格提供了一定成本支撑。 

 

图表 3：黄磷价格走势  图表 4：甘氨酸法草甘膦价格、价差走势 

 

 

 
资料来源：百川资讯，东方财富证券研究所  资料来源：百川资讯，东方财富证券研究所 

 

 

【投资建议】 
 

建议关注：兴发集团，草甘膦产能 18万吨（泰盛化工 13万吨，内蒙古腾

龙 5 万吨），黄磷产能 15 万吨，甘氨酸产能 10 万吨，原料全部自给。新安股

份，草甘膦产能 8万吨，草甘膦和有机硅两大主业良性互动。扬农化工，草甘

膦产能 3万吨，采用 IDA法。广信股份，草甘膦产能 3万吨。  
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 图表 5：草甘膦上市公司弹性测算（截至 2019年 8月 29日） 

企业名称 股本（亿股） 市值（亿元） 
有效产能

（万吨） 

市值/产能 

（亿元/万吨） 

价格每上涨 1000 元/吨

EPS 增加（元） 
PE（TTM） PB（MRQ） 

兴发集团 9.15  97.13  18 5.40  0.197  28.39  1.49  

新安股份 7.05  71.23  8 8.90  0.113  9.14  1.28  

扬农化工 3.10  163.47  3 54.49  0.097  17.03  3.27  

广信股份 4.65  66.77  3 22.26  0.065  13.51  1.38  
 

资料来源：choice，东方财富证券研究所 

 

 

 

【风险提示】 
 

环保整治力度不及预期； 

原材料价格大幅波动。 
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 西藏东方财富证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 

分析师申明： 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来

自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和

公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

投资建议的评级标准： 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后3到12

个月内的相对市场表现，也即：以报告发布日后的3到12个月内的公司股价（或行业指数）相对同期相关证
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股票评级 

买入：相对同期相关证券市场代表性指数涨幅15%以上； 
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行业评级 
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弱于大市：相对同期相关证券市场代表性指数跌幅10%以上。 
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