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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 事件 

2023 年 10 月 17 日，农业部发布《关于第五届国家农作物品种审定委员

会第四次审定会议初审通过品种的公示》，共计 37 个转基因玉米品种和

14 个转基因大豆品种通过初审。 

 

⚫ 转基因品种初审结果公示，商业化进程加速推进 

按照《农业转基因生物安全管理条例》等法律法规规定，转基因作物获

得安全证书后，要根据国家品种审定法规规定进行严格的区域试验和生

产试验，达到标准的可获得品种审定证书。种子企业在获得生产和经营

许可证之后，就可进行转基因种子生产经营。2019 年以来，我国已经陆

续批准 17 个转基因玉米和 6 个大豆安全证书。2021 年，农业农村部对

已获得生产应用安全证书的转基因大豆和转基因玉米开展了产业化试

点。此次转基因品种初审公示，意味着企业获得生产和经营许可证的最

关键环节被打通。本次审定公示期为一个月，公示期满后种子企业即可

进行生产和经营许可证的申请，最快明年转基因作物即可商业化种植。 

 

⚫ 转基因品种优势特征明显，草甘膦需求有望增长 

初审通过名单中包含 23 个耐草甘膦转基因玉米品种和 14个耐草甘膦转

基因大豆品种。据公示，转基因玉米相比普通玉米产量增幅为 0.00%-

10.20%，转基因大豆相比普通大豆产量增幅为 2.50%-11.90%，平均增

幅 7.26%。此外，转基因品种的除草成本更低，转基因大豆可降低除草

成本 50%。由此可见，转基因作物种植优势明显。参照美国、巴西、阿

根廷转基因作物推广经验，如果 2024 年商业化种植开启，我们乐观/中

性/悲观估计到 2028 年转基因渗透率将分别达到 80%/65%/50%。2022

年，我国大豆种植面积 1024 万公顷，增加 183 万公顷，玉米种植面积

4307 万公顷。在扩大豆、稳玉米政策背景下，我国大豆种植面积还将不

断提升。假设我国玉米种植面积不变，大豆种植面积每年增加 100 万公

顷。由于转基因大豆和玉米草甘膦用量差别不大，以 2020 年巴西转基

因大豆每公顷草甘膦用量 1165 克为基准，我们乐观估计到 2028 年，转

基因商业化种植可带来草甘膦需求增量 5.3 万吨。 

 

图表 1 国内转基因玉米、大豆商业化种植后带来草甘膦增量 

 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 

种植面积（万公顷）      

玉米 4307 4307 4307 4307 4307 

大豆 1024 1124 1224 1324 1424 

总计 5331 5431 5531 5631 5731 

乐观估计      

转基因渗透率 16% 32% 48% 64% 80% 

转基因种植面积 853 1738 2655 3604 4585 
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草甘膦增量（万吨） 1.0 2.0 3.1 4.2 5.3 

中性估计      

转基因渗透率 13% 26.0% 39% 52.0% 65% 

转基因种植面积 693 1412 2157 2928 3725 

草甘膦增量（万吨） 0.8 1.6 2.5 3.4 4.3 

悲观估计      

转基因渗透率 10% 20% 30% 40% 50% 

转基因种植面积 533 1086 1659 2252 2866 

草甘膦增量（万吨） 0.6 1.3 1.9 2.6 3.3 
 

资料来源：华安证券研究所测算 

 

⚫ 草甘膦价格接近历史底部，关注海外补库需求回暖 

2022 年下半年起，海外进入去库周期，草甘膦价格进入下行周期，最低

跌至 2023 年 6 月初的 2.45 万元/吨，接近历史低位。2023 年 6 月中旬

至七月底，海外需求启动带动行业整体库存出现明显下降，主流生产企

业开始惜售，加之成本面上调，下游制剂企业、贸易商的抄底拿货，草

甘膦价格触底反弹。7 月底，最高报价 4 万元/吨。受价格上涨影响，企

业开始停止检修或降负，行业开工率迅速回升，市场再度出现供大于求

局面，价格短暂上涨后再度进入下跌通道，9 月 8 日下跌至 2.93 万元/

吨，之后价格处于企稳状态。截至 2023 年 10 月 20 日，草甘膦市场价

格为 2.93 万元/吨，环比上周上涨 300 元/吨。供给端，2023 年 9 月行

业开工率 75.85%，回升至近一年高位。受供给增加影响，库存再度回

涨，截至 10 月 20 日，工厂库存至 6.85 万吨高位企稳。后市来看，四

季度为传统草甘膦需求旺季，随后续海外去库结束开始补货，草甘膦价

格有望提振回暖。 

 

图表 2 草甘膦价格（元/吨） 

 

资料来源：百川盈孚，华安证券研究所 

 

⚫ 投资建议 

当前草甘膦价格处于历史底部区间。此次转基因品种审定公示出台，意
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味着转基因商业化即将开启。转基因作物商业化及渗透率提升有望提振

草甘膦需求。此外，四季度为传统草甘膦需求旺季，随海外去库周期陆

续结束并进入补货阶段，草甘膦价格有望提振回暖。建议关注兴发集团

(草甘膦 23 万吨)、江山股份（草甘膦 7 万吨）、广信股份（草甘膦 3 万

吨）、和邦生物（5 万吨）、新安股份（8 万吨）。 

 

⚫ 风险提示 

转基因商业化进度不及预期风险； 

原材料价格波动风险； 

产品价格大幅波动； 

装置不可抗力的风险。 

 
 

⚫ 推荐公司盈利预测与评级： 

[Table_IndProfit] 
公司 

EPS（元） PE 
评级 

2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

兴发集团 5.3 1.4 1.9 3.5 13.4 9.7 买入 

江山股份 6.1 1.7 2.4 4.5 10.7 7.9 未评级 

和邦生物 0.4 0.2 0.2 5.3 13.6 15.2 未评级 

新安股份 2.6 0.7 1.0 3.7 14.5 10.0 未评级 

广信股份 3.6 2.6 2.9 7.9 7.8 7.0 买入 

资料来源：wind，华安证券研究所 

注：兴发集团、广信股份的 EPS、PE 均为华安证券预测，其余为 wind 一

致预期，股价截止 2023 年 10 月 20 日收盘 
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，

使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

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%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

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。 
 

 


