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事件：近期，我们对农药行业进行了为期一周的草根调研，

调研对象包括原药企业、制剂企业、经销商、零售商和农户等。 

农药行业的黄金期已过，行业步入微利期 

目前，国内农药企业主要分原药企业和制剂企业，早期，由于原

药企业的技术和资金门槛较高，行业竞争者相对较少，原药企业

产品盈利丰厚，特别是从事即将到期的后专利农药品种利润率更

高，普通原药产品，由于生产企业较多，毛利率一般在 20%左右，

如果是大宗的原药产品可能会略低；由于原药企业的盈利性较

高，资金涌向原药制造业，大批原药项目上马，产能急速扩张，

行业供给大幅增加，而下游需求平稳增长，导致供需失衡，原药

产品价格一降再降，原药企业盈利能力已今非昔比；早期，由于

原药盈利能力较强，业内关注较多的是原药产品，而忽略了制剂

行业，实际上制剂行业盈利相对稳定，制剂行业的毛利率基本上

能达到 30%左右；传统有机磷农药的退出，新型杀虫剂替代以及

除草剂的大规模应用带来农药行业 10 年的持续繁荣，其中杀虫

剂占比从 98年 73%，下降到 09年 43%，而除草剂从 98 年的 16.8%
的占比，上涨到 09 年 44%，除草剂的产量也从 98 年的 8.9 万吨，

增加到 81.6 万吨，10 年近 10 倍的上涨，结构调整造就农药行业

持续繁荣，而 08 年草甘膦价格见顶回落，宣告农药黄金 10 年的

终结，行业进入调整期，产能过剩、竞争加剧、产品价格下滑是

农药必须要面临的问题。 
产能过剩是的根结所在，气候只是压垮行业的最后一根稻草 
产能过剩是农药行业老生常谈的问题，但为什么会在今年爆发？

首先，农药行业产能过剩的问题确实存在，由于国内农药市场需

求的持续稳定增长以及大量出口短期缓解了国内农药产能过剩

的矛盾，09 年国内农药原药出口 49 万吨，占当年国内产量的

26.6%，而 04 年农药出口 39 万吨，出口占比为 52，4%（未考虑

制剂间接出口），过渡依赖国外市场给行业留下产能过剩的隐患，

08 年，全球的金融危机不仅给金融和制造业带来巨大损失，金融

危机也减少了对农业的资金支持（国外农业是信贷农业，这和国

内有所区别），加上粮食价格下跌，导致农药需求下降，国内农

药出口受阻，出口型的农药企业纷纷把目光投向国内市场，抢占

国内农药市场的大蛋糕，出口转内销致使国内农药供给增加，而

国内农药市场并不如预期的增长，2009-2010 年冬季低温，减少

了虫卵数量，10 年春小麦虫害大幅减少，甚至没有虫害，加上西

南地区干旱，在经历 08、09 两年的农药小年之后，生产商、经

销商和零售商积累了大量库存，需求下降，库存高企，终端市场

开始价格战，制剂产品大幅降价比比皆是，农药产能过剩问题爆

发，出口转内销加剧了国内竞争，而气候因素是压垮行业的最后

一根稻草。 
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农药行业成长性放缓、行业内并购提速 
农药行业的高速增长期已经过去，上一轮的增长来自于农产品价格上涨，农业播种面积增加，抗药性导致

用药量增加，杀虫剂替换和除草剂推广，当前除草剂已经大面积推广，而新的农药品种短期很难出现，正常的

气候条件下，农药需求增长有限；由于产能过剩，行业竞争加剧，行业并购加速，而国家提高农药登记费用和

2 年 5 地农药登记程序，使农药公司推出新产品难度加大，这也进一步加大了行业整合的力度。 
从价格走向品牌 

根据我们对经销商、零售商及农户的调研，现在经销商更愿意推广有品牌的农药产品，从农户的角度而言，

农户开始逐步从关注产品价格到关注产品药效，因为相对于劳动力成本而言，农药价格是不敏感的，好的产品

施药后效果好，无需重复用药，药效差的产品，需重复用药，而重复用药会增加劳动力成本，因此会得不偿失，

所以农户开始注重有品牌的农药产品，作为零售商，在利益得以确保下，经销品牌农药，效果好，农户认可，

从而带来销量增加，更能够实现利益最大化，所以作为零售商，也热衷于销售有品牌的农药产品。 
原药看技术 

目前，大部分原药品种都有过剩嫌疑，国内农药企业正真具有研发能力的企业少之又少，大部分企业的研

发主要还是建立在对引进技术消化吸收的基础上，很多企业的技术开发更多的是在生产过程中的工艺创新，国

外动辄几亿美元的研发投入，在国内可能也不太现实，因而，对原药企业来说，对后专利药的研究和紧密跟踪

以及对引进技术的优化，以最低的成本生产出更高含量的原药产品是可行之举。 
制剂看渠道 

制剂行业是制剂生产企业、经销商和零售商利益共同博弈的结果，在目前的农药销售模式下，经销商作为

销售主导的地位还无法撼动，在国内松散的土地耕作模式下，经销商是有其存在的合理性和必要性，从国外的

农药的发展经验来看，直销模式是建立在土地大规模集中的大背景下的；现在国内很多企业想通过农资连锁和

直销模式来越过经销商这个环节，这是一个积极的探索，但如何处理和零售商的合作关系、费用控制、人员匹

配、风险管理、单个店面规模经济性是必须要考虑的问题，农药经销新模式的探索将任重而道远。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  

2

农药

行业简评

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN

评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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