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——“转基因玉米、转基因水稻获得安全证书”点评 
 

 

 

事件描述 

 据 12月 3日路透社报道，中国转基因玉米（中国农业科学院生物技术研究
所）和转基因水稻（华中农业大学）获得安全证书，引发媒体的广泛关
注，公众对转基因食品的食品安全和我国粮食安全问题出现担忧。 

核心观点 

对种业上市公司业绩的短期影响不大，但会带来交易性机会 

 对短期业绩影响不大，可能是未来的业绩增长点。我们和一些种业公司进
行了交流，发现不少已经拥有了转基因种子的技术储备，但是目前来说，
短期内没有商业化的可能，对短期的业绩基本上没有什么影响，但是转基
因技术作为种业未来技术的发展方向，或许我国的种业公司中能够发展出
现像孟山都一样的种业巨头。 

 可以短期关注事件带来的种业公司交易性机会。具体标的包括拥有抗虫转
基因水稻专利的奥瑞金(NASDAQ)、登海种业、隆平高科、敦煌种业、丰
乐种业、万向德农等种业公司将迎来交易性机会。 

转基因作物的使用是一个不可避免的长期趋势。 

 国际国内对于转基因作物还存在非常多的争议，但是一个不容置疑的事实
是，转基因作物已经悄然进入了我们的生活。 

 目前世界农业遇到了一个很大的瓶颈，那就是可供耕作用的土地非常有
限。根据世界粮农组织的统计，主要国家中除巴西外，耕地增长的空间都
极为有限。 

 全球范围内对农产品的需求近乎是快速增长的、无止境的，这就需要更好
的种子。发展中国家随着经济的发展对蛋白质的需求越来越大；而发达国
家想通过发展生物燃料而降低对进口石油的依赖，从长期来看，全球进入
了高粮价时代（丰产年将库存转化为生物燃料，歉收年农产品价格暴
涨），农产品的价格的中长期波动开始逐步和石油价格同步。 

 我国的转基因作物也在快速成长，目前棉花、番茄和青椒等的转基因作物
快速替代传统作物。中国的转基因作物主要是棉花，2007 年中国转基因棉
花生产面积去年达 380万公顷，占全国棉花种植面积 69%。 

我国的转基因作物的发展趋势是“非粮->饲粮->人类口粮”,短期内水稻转基因
作物不可能商品化 

 我们判断：短期内我国可以饲料使用和榨油的玉米和油菜籽种子最有可能
率先商品化，而大米作为我国人民的主食，杂交水稻的种子技术也相当完
善的情况下，商品化之路还很漫长。 

 相对于我国转基因抗虫棉花来说，粮食的转基因商品化还没有起步。这主
要是出于两点考虑： 
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市场数据  
行业优化平均市盈率 60.21

市场优化平均市盈率 29.70

国金农牧渔指数 5226.18

沪深 300指数 3643.49

上证指数 3317.04

深证成指 13884.93

中小板指数 5669.77

相关报告 
1 《供需两端双向推动海珍
品 价 格 大 幅 上 扬 》 ，
2009.11.30 

2 《雨雪降温、农产品涨价
升温》，2009.11.23 

3 《关注通胀预期下的农产
品 涨 价 机 会 》 ，
2009.11.18 
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 转基因粮食的安全问题：目前学术界对于转基因粮食的安全性还没有
定论； 

 我国的粮食安全问题：巴西、阿根廷的大豆种子完全被孟山都在内的
美国种业公司垄断，政府担心我们技术不够，放开后粮食安全被国外
种业公司控制。 

图表1：全球耕地面积上升空间已经不大（万公顷） 
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来源：FAO2005、国金证券研究所  

    我国政府一直支持转基因作物的发展，前提是技术要在我们手上。 

 2008 年,中国政府又启动名为“转基因生物新品种培育”的科技重大专
项。这是一个与大飞机研制并列的重大专项,预计到 2020 年投入将达
到 200多亿元人民币,是中国历史上资金规模最大的农业科技项目。 

 中国政府启动这一专项的目标非常清晰:培育一批抗病虫、抗逆、优
质、高产、高效的重大转基因生物新品种,促进农业增效和农民增收,提
高农业国际竞争力。 

全球转基因农业的发展概况——转基因作物自 1996年以来快速发展 

 1996年是标志性的一年，这一年起商品化的转基因作物开始逐渐替代传统
的粮食作物。 

 全球转基因作物的播种面积以每年 1000 万公顷的速度快速增长，而从
2002年开始，发展中国家的转基因作物播种面积开始加速上升。 

 转基因大豆和玉米的播种面积增长最快，而棉花和菜籽油的播种面积
增长较慢。 

 2007 年种植面积最大的转基因农作物是大豆，达到了 5860 万公顷，
与 2006 年持平。 

 其次是玉米，种植面积为 3520 万公顷，高于 2006 年的 2520 万公
顷。 

 棉花种植面积为 1500 万公顷，高于 2006 年的 1340 万公顷。 

 油菜籽为 550万公顷，高于 2006 年的 480 万公顷。 

非洲国家如刚果、苏丹、

安哥拉由于战乱和政治不稳

定，可耕地较多；主要国家除

巴西外，耕地大幅度扩大已没

有可能。 
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图表2：全球转基因作物播种面积逐年增长  图表3：转基因大豆和玉米的播种面积增长最快 
  

来源：ISAAA、国金证券研究所 （注：面积单位为百万公顷，下同） 

 抗除草剂的转基因作物增长很快，同时抗虫和抗除草的增长今年来也
得到的快速的发展。 

 从转基因作物和传统作物种植面积的相对份额来看，比重最大的是转
基因大豆，达到 64%，然后依次是棉花、玉米、油菜籽，分别是
43%、24%、20%。 

图表4：转基因作物中抗除草剂作物增长最快 图表5：转基因与传统作物种植面积的相对份额 
  

来源：ISAAA、国金证券研究所  

 我国的转基因作物也在快速成长，目前棉花、番茄和青椒等作物转基
因转载快速替代传统作物。中国的转基因作物主要是棉花，2007 年中
国转基因棉花生产面积去年达 380 万公顷，占全国棉花种植面积
69%。 
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图表6：2007年各主产国转基因作物的种植情况汇总 

来源：ISAAA、国金证券研究所 

全球转基因种业的龙头——孟山都 

 孟山都公司（Monsanto），美国 90％的抗虫棉和抗虫玉米品种中所含的
抗虫基因都是孟山都公司的产品。 

 孟山都为什么在最近几年发展如此之快，深层的原因是什么？我认为有如
下几点： 

 一、目前世界农业遇到了一个很大的瓶颈，那就是可供耕作用的土地
非常有限。拥有先进种业技术的公司如孟山都掌握了突破这一瓶颈的
方法，那就是能够大幅的提高单产，这个就是孟山都的核心竞争力，
孟山都种子的价值所在。 

 二、目前来看，全球范围内对农产品的需求近乎是快速增长的、无止
境的，这就需要更好的种子。发展中国家随着经济的发展对蛋白质的
需求越来越大；而发达国家想通过发展生物燃料而降低对进口石油的
依赖，从长期来看，全球进入了高粮价时代（丰产年将库存转化为生
物燃料，歉收年农产品价格暴涨），农产品的价格的中长期波动开始
逐步和石油价格同步。 

 三、技术创新和专利带来的垄断优势使孟山都长期一直获得超额收
益。 
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 四、最先进入转基因种子市场带来巨大的先发优势。目前，孟山都的
竞争对手想要推出同样性能的种子还需要 2-4 年，等到竞争对手大规
模商业化推广的时候，孟山都早已占据了几乎全部的市场份额。 

图表7：02-08年，国际转基因种业巨头孟山都股价上涨 20余倍 
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来源：Bloomberg、国金证券研究所  

国内种业公司或迎来交易性机会 

 虽然本次转基因玉米和转基因水稻获得了安全证书，但我们认为短期内在
全球大范围推广转基因种子的条件并不成熟，尤其的社会舆论和食品安全
准备还会持续存在相当长的一段时间。 

 我们与部分种业公司进行了电话沟通，总体情况是，国内优先种业公司基
本上都进行过转基因技术研究储备工作，但各种子公司对中国短期内推行
转基因种植持否定态度，国内转基因水稻和转基因玉米种子离商业化运营
还有相当长的路要走。 

 短期建议关注转基因事件带来的种业公司交易性机会。具体标的包括拥有
抗虫转基因水稻专利的奥瑞金(NASDAQ)、登海种业、隆平高科、敦煌种
业、丰乐种业、万向德农等种业公司将迎来交易性机会，但提示相关公司
估值过高的风险。 
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公司投资评级的说明：  
强买：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 20%以上。 

 

行业投资评级的说明： 
增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 

 

首页三类投资建议图标中反色表示为本次建议，箭头方向表示从上次的建议类型调整为本次的建议类型。 

 

优化市盈率计算的说明： 
行业优化平均市盈率中，在扣除行业内所有亏损股票后，过往年度计算方法为当年年末收盘总市值与当年

股票净利润总和相除，预期年度为报告提供日前一交易日收盘总市值与前一年度股票净利润总和相除。 

市场优化平均市盈率中，在扣除沪深市场所有亏损股票后，过往年度计算方法为当年年末收盘总市值与当
年股票净利润总和相除，预期年度为报告提供日前一交易日收盘总市值与前一年度股票净利润总和相除。 
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