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病虫害增加促使农药需求上升                    增持（首次）
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事件描述： 

年初，我国冬小麦主产区遭受了历史罕见的旱灾，党中央、国务院高度重视，抗旱工作已取得初步成效，

加上近期受旱地区出现了一些降雨过程，旱情发展势头得到一定程度遏制。但由旱灾造成我国病虫害大量增

加；而且春耕即将到来，农药的需求将有所增加。 

评论： 

1. 国家高度重视农业生产，政策支持将促使农药需求增大 

受不利气候条件影响，今年小麦条锈病呈早发、重发态势。国家对此高度重视，采取了以下一系列措施，我

国农药整体需求将有所增大。 

 2月13日，农业部种植业管理司组织河北、山西、等省植保站及中国农科院植保所和西北农林科技大学

的植保专家，对当前小麦病虫发生情况及干旱对病虫发生可能带来的影响进行分析评估，研究提出了春

季小麦病虫防控措施。 

 2月19日，将在河南召开小麦春管会，会议重要内容之一就是要部署小麦病虫防控工作。根据农业部副

部长危朝安的要求，会议确立今年防控工作要以“两虫两病”（即条锈病、赤霉病、吸浆虫和蚜虫）为

重点防控对象，以西南、西北麦区为重点控制区域，以黄淮麦区为重点防范区域，以监测预警、专业化

防治和农药市场监管为关键环节，加强领导，落实责任，加强督导，确保各项防控措施的落实，力争将

条锈病等病虫发生控制在最小范围，将病虫危害造成的损失控制在最低程度。 

 据报道，工业和信息化部、农业部将联合下发通知，要求增产杀菌剂、杀虫剂、除草剂和植物生长调节

剂外。 

 政府部门有可能借此机会进一步建立完善农药救灾储备制度和淡季储备制度。 

2.  小麦条锈病发病面积增七成，三唑酮等杀菌剂需求明显增加。 

受严重旱灾影响，今年我国小麦条锈病大面积暴发。截至2月上旬，全国小麦条锈病已在7个省（市）、223

个县（市）发生，面积达到1130万亩，比去年同期增加460多万亩，其中西南等省区尤为严重；发病时间比

常年提前20天左右，越冬区和冬繁区发病程度为2000年以来最严重的一年。从农业部监测数据来看，目前小

麦条锈病的发病面积同比增长了近七成，防治小麦条锈病的杀菌剂需求量会比往年增加近70%。 

防治小麦条锈病的农药杀菌剂主要有三唑酮(粉锈宁、百理通)、丙环唑(敌力脱、氧环三唑)和烯唑醇(特谱

唑、速保利)等。 
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 三唑类杀菌剂具有高效、广谱、低残留、残效期长、内吸性强的特点，兼有保护、治疗、铲除和熏蒸作用；

施药量低，使用极为方便。目前我国生产三唑类杀菌剂的企业较多，上市公司中包括：诺普信（002215）、

红太阳（000525）。 

3.纹枯病、吸浆虫和红蜘蛛等病虫草害也呈加重趋势，毒死蜱等需求量也将有所上升。 

随着受旱麦田浇水次数增多，部分地区纹枯病发病几率增加，麦蚜、吸浆虫等草害呈加重趋势，红蜘蛛的发病

程度也有所上升，防控形势十分严峻。   

防治纹枯病的农药包括三唑酮、井冈霉素等杀菌剂；防治麦蚜的农药包括吡虫啉、菊酯类等杀虫剂；防治吸浆

虫的农药包括毒死蜱、二嗪磷、硫丹、高效氯氰菊酯等杀虫剂；防治红蜘蛛的农药包括立克螨、休螨、阿维菌

素等杀螨剂。 

 吡虫啉：高效内吸广谱型杀虫剂,具有胃毒和触杀作用,持效期长,对刺吸式口器害虫有较好的防治效果，与

常规杀虫剂无交互抗性,正常使用对人畜安全。生产吡虫啉的上市公司中包括：华星化工（002018）、红太

阳（000525）、沙隆达（000553）。 

 溴氰菊酯：又名敌杀死，是目前菊酯类杀虫剂中毒力最高的一种。杀虫谱广，对鳞翅目、直翅目等多种害

虫有效，但对螨类、介壳虫、盲蝽象等防效很低或基本无效，还会刺激螨类繁殖，在虫螨并发时，要与专

用杀螨剂混用。生产菊酯类农药的上市公司中包括：扬农化工（600486）。 

 毒死蜱：为中等毒有机磷杀虫剂，适用于水稻、小麦、棉花等农作物上的多种咀嚼式和刺吸式口器害虫。生

产毒死蜱的上市公司中包括：红太阳（000525）。 

 阿维菌素：一种大环内酯双糖类化合物。对昆虫和螨类具有触杀和胃毒作用并有微弱的熏蒸作用，无内吸作

用。生产阿维菌素的上市公司中包括：诺普信（002215）。 

4.如小麦主产区出现连续阴雨天气，条锈病和赤霉病将会暴发流行，多菌灵等杀菌剂的需求量可能增大 

根据农业部专家意见，今年在干旱天气结束以后，如果小麦主产区4-5月份出现连续阴雨天气，小麦条锈病和赤

霉病将会暴发流行，将严重威胁小麦生产安全和小麦质量安全。 

 防治赤霉病的农药包括多菌灵、甲霉灵等杀菌剂。生产此类杀菌剂的上市公司中包括：诺普信（002215）。 

5.建议关注因灾害导致所生产农药品种需求增加的公司：诺普信（002215）和扬农化工（600486）。 

目前对防治小麦条锈病的农药杀菌剂的需求量增幅较大，诺普信和红太阳将因此明显受益；由于红太阳目前正

在重组，不确定因素较大，暂不推荐。 

扬农化工等公司也将从中受益，只是目前尚没有明确的数字；扬农化工的菊酯类农药产量大、使用范围更广，

受益相对将更加明显。 

诺普信（002215） 

公司是国内规模最大、品种最全的农药制剂企业，市场份额为全国首位。公司产品线非常齐全，拥有近600个具

有“三证”的农药产品。公司技术先进研发能力强，产品结构50%以上为环保型水基化制剂，毛利率较高。具
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有产研销一体化的独特运营模式，销售网络遍布全国。 

公司募集资金项目，年产2万吨水基化环保型农药制剂产业化项目和西北生产基地环保型农药制剂项目将于09年

11月投产，届时将更加增强公司环保型农药制剂比例。 

预计公司08-10年EPS0.59元、0.76元、0.99元，对应的动态市盈率为35.7倍、28.0倍和21.4倍，目前的估值较高，

考虑到此次病虫害对农药的需求可能给公司带来的收益，维持公司“增持”的投资评级。 

扬农化工（600486） 

公司是目前国内唯一一家具有化工原料、自主开发中间体、菊酯原药产业链一体化的企业，菊酯类品种多达30 余

种，主要分为卫生用菊酯和农用菊酯两类，其中传统的卫生用菊酯产品占据国内市场70％左右的份额，居世界

第二位。农用菊酯近年来发展较为迅猛，08年多个募集资金项目的建成投产进一步强化了菊酯中间体优势，与

09年即将建成的3万吨草甘膦、吡啶和扩产的乙腈构成了公司未来利润的增长点。 

预计公司08-10年EPS1.64元、1.80元、2.28元，对应的动态市盈率为19.6倍、17.8倍和14.0倍，目前的估值相对较

低，维持公司“增持”的投资评级。 

表 1：农药行业重点公司估值情况 

股票名称 股票代码 股价 EPS PE P/B 

     07A 08E 09E 10E 07A 08E 09E 10E   

诺普信 002215 21.20 0.71 0.59 0.76 0.99 29.9 35.7 28.0 21.4 5.17 

扬农化工 600486 32.06 0.79 1.64 1.80 2.28 40.6 19.6 17.8 14.0 3.25 

新安股份 600596 41.88 1.72 2.64 6.21 2.04 24.3 15.8 6.7 20.6 3.22 

江山股份 600389 18.24 0.53 1.26 1.44 0.94 34.4 14.4 12.6 19.4 2.58 

联化科技 002250 13.12 0.6 0.57 0.54 0.65 21.9 22.9 24.1 20.1 2.17 

沙隆达 A 000553 7.28 0.05 0.28 0.30 0.39 145.6 26.0 24.4 18.7 3.02 

华星化工 002018 15.61 0.55 0.88 0.61 0.70 28.4 17.7 25.8 22.3 2.58 

数据来源：公司年报、天相投资顾问有限公司 

注：股价为 2009 年 2 月 18 日收盘价
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


