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国家政策干预下粮价有望止跌回升。在我们 2008 年 10 月发布的

报告《明年粮价承压运行、下跌可能大》中曾从粮食增产、需求

减弱、生产成本降低、国际粮价传导等四个方面分析了今年粮价

运行的压力，指出在上述压力下，粮价今年将维持弱势运行的局

面，总体甚至可能出现下跌。我们认为，2009 年我国粮食市场所

面临上述四方面压力并未改变。但是在国家稳粮政策频出，力度

逐渐增大的影响下，今年我国粮价总体将维持稳中略升的运行态

势，尤其是小麦、稻谷等国家具备超强控制力的粮食品种，全年

价格升幅甚至可达 10%以上的水平。 

国家收储力度不断加大，粮价干预实力增强。在国家公布的四批

粮食临时收储计划中涉及 3000 万吨玉米、2250 万吨稻谷和 600
万吨大豆，分别占 2008 年三类粮食品种产量的比例大概为 18%、

10%和 35%。可以说，收储占比已经很大，按照这样的收储比例，

在玉米和稻谷上来看，已基本可以在全国范围内影响其价格走

势。大豆价格尽管主要受国际大豆价格的影响，但高达 35%的收

储占比，也可以在一段时期内对收储地区的大豆价格走势起到决

定性的影响。 

国家相继提高小麦、稻米最低收购价，对两类粮食价格构成强力

支撑。09 年小麦最低收购保护价提高 13%-15.3%，稻谷最低收购

保护价提高 16%，并按规定将坚持顺价择机销售的原则，这将使

得明年两类粮食品种的价格在国家政策的支撑下难以出现下跌。

相反，在收储、提价等政策的强力干预下，我们预计小麦和稻谷

价格明年达到 10%以上的涨幅也是可能的。 

旱情影响明年粮食增产，间接支撑粮价稳定。去年 10 月下旬至

今发生在河南、安徽、河北、山东等省份的干旱，已经造成全国

作物受灾面积 1.43 亿亩，比多年同期均值多 4000 万亩，其中北

方冬麦区受灾面积总计达 1.37 亿亩，重旱 3990 亩。历年我国小

麦播种面积在 3.1-3.3 亿亩之间，受灾面积已占总播种面积的

45%。而小麦产量占我国粮食总产量的 1/5，冬小麦在小麦总产量

中占比 85%以上。严峻的旱情已威胁到明年粮食的增产,从而也为

粮价的稳定提供支撑。 

“一号文件”提出努力避免农产品价格下行。一号文件中强调要

保持农产品价格合理水平，密切跟踪国内外农产品市场变化，适

时加强政府调控，灵活运用多种手段，努力避免农产品价格下行，

防止谷贱伤农，保障农业经营收入稳定增长。根据中央的文件精

神，我们相信今年粮价如果后续还出现大幅下跌的话，国家会出

台更强有力的粮价调控措施。中国的粮价形成机制中受政府调控

的影响远远大于受市场供求的影响。在政府不断推出维持粮价稳

定的举措下，今年粮价不应太悲观。 
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在我们 2008 年 10 月发布的报告《明年粮价承压运行、下跌可能大》中曾从粮食增产、需求减弱、生产成

本降低、国际粮价传导等四个方面分析了今年粮价运行的压力，指出在上述压力下，粮价今年将维持弱势运行

的局面，总体甚至可能出现下跌。我们认为，2009 年我国粮食市场所面临上述四方面压力并未改变。但是在国

家稳粮政策频出，力度逐渐增大的影响下，今年我国粮价总体将维持稳中略升的运行态势，尤其是小麦、稻谷

等国家具备超强控制力的粮食品种，全年价格升幅甚至可达 10%以上的水平。 

一、稳粮政策频出或使粮价整体走势提前启稳回升 

最近一段时期，国家各部门积极落实十七届三中全会和中央农村工作会议精神，频频颁布了一系列实实在

在的支农惠农政策。一月份各主管部门承续前期政策，继续发布“收储”和“提价（提高粮食最低收购价）”政

策，国家采取这些行动的目标很明确，即稳定粮食生产，保障农民收入。 

表 1：近期出台的收储和提价政策  

                        日期     政策内容 相关政策 

 

 

2009 年 1 月 12 日 

公布第四批国家临时存储粮食收购计划 800

万吨，其中包括在东北大豆产区收储大豆

300 万吨，在南方稻谷产区收购稻谷 500 万

吨 

2008 年 10 月 20 日、12 月 1 日、12 月 24 日相继下达

三批国家临时存储粮食收购计划，加上本次第四批地

收购计划，国家已累计收储粮食 5850 万吨，占 2008

年全年粮食产量的 11%。另外国家还规定，对收购的

2008 年的临时存储粮食，将由国家有关部门按照顺价

销售的原则，择机在粮食批发市场公开竞价销售。 

 

 

2009 年 1 月 24 日 

发改委宣布，经报请国务院批准，２００９

年生产的早籼稻（三等，下同）、中晚籼稻、

粳稻最低收购价分别提高到每５０公斤９

０元、９２元、９５元，均比２００８年提

高１３元，提高幅度分别为１６．９％、１

６．５％、１５．９％。 

２００８年１０月，发改委宣布上调了２００９年生

产的小麦最低收购价格，按不同小麦品种，上调幅度

在１３％至１５.３％之间。 

资料来源：中信建投研究所 

（一）在连续五年丰收之后，粮食增产难度加大，产量存在下降隐忧  

2008 年，我国粮食产量实现 10570 亿斤，这是粮食生产首次实现了近 40 年来连续五年增产，家庭联产承

包责任制实施以来首次实现连续五年增产。在为取得这样的成就欢欣鼓舞的时候，随之而来的是对第六年能不

能继续增产的担忧。当粮食产量的基数较小时，实现增产是较为容易的。但在连续五年增产，粮食产量达到 10570
亿斤这样的高位之后，继续超越已经变得难度很大。另外，干旱灾害已经对今年粮食生产构成了较大威胁。从

去年 11 月开始的干旱，已经造成全国作物受灾面积 1.45 亿亩，比多年同期均值多 4000 万亩，其中北方冬麦区

受灾面积总计达 1.37 亿亩，重旱 3990 亩。历年我国小麦播种面积在 3.1-3.3 亿亩之间，受灾面积已占总播种面

积的 45%。而小麦产量占我国粮食总产量的 1/5，冬小麦在小麦总产量中占比 85%以上。严峻的旱情已威胁到

明年粮食的增产。粮食安全形势严峻。 
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图 1：历年粮食产量 
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资料来源：国家统计局 

（二）稳粮政策频出 意保粮价稳定 

中央农村工作会议提出的 2009 年三农工作的四大重点任务中强调“要毫不放松抓好粮食生产，决不能因某

些品种和局部地区供求关系的变化而出现认识上的反复，决不能因年度的丰歉而出现工作上的摇摆。要进一步

落实各地区的粮食安全责任，调动主产区和种粮农民的积极性”。中央的这个提法可以概括为“稳粮”。粮食问

题是农业的基础性问题，不仅关系农民增收、农业发展，甚至关系到国家和社会的稳定发展。保障粮食安全，

稳定粮食产量，关键在于稳定粮食价格，保证并且提高种粮农民的积极性。 

国家收储临时储备粮食的力度不断加大，小麦、稻谷最低收购保护价大幅提高，目的即在于维持粮食价格

稳定，保证种粮农民收益，提高种粮农民积极性，保障粮食生产稳定。  

图 2：国有粮食企业历年收购数量（万吨） 
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资料来源：国家粮食局 
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四批粮食临时收储计划中涉及 3000 万吨玉米、2250 万吨稻谷和 600 万吨大豆，分别占 2008 年三类粮食品

种产量的比例大概为 18%、10%和 35%。可以说，收储占比已经很大，按照这样的收储比例，在玉米和稻谷上

来看，已基本可以在全国范围内影响其价格走势。大豆价格尽管主要受国际大豆价格的影响，但高达 35%的收

储占比，也可以在一段时期内对收储地区的大豆价格走势起到决定性的影响。 

另外 09 年小麦最低收购保护价提高 13%-15.3%，稻谷最低收购保护价提高 16%，并按规定将坚持顺价择机

销售的原则，这将使得明年两类粮食品种的价格在国家政策的支撑下难以出现下跌。相反，在收储、提价等政

策的强力干预下，我们预计小麦和稻谷价格明年达到 10%以上的涨幅也是可能的。 

二、粮食：政策支撑 稳中有升 

（一）小麦：高位平稳运行 

一月份，受春节期间面粉消费增加的影响，面粉加工企业增加小麦采购数量，现货小麦价格保持坚挺。河

南三号小麦价格稳定在 1840 元/吨。后期小麦价格预计仍将以国家政策主导下的稳步上涨为主。冬季严峻的旱

情预计也将影响 2009 年小麦的产量和质量，进而影响小麦后期价格。但春节过后，面粉销售恢复疲弱预计对小

麦价格形成一定抑制。 

图 3：小麦现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

（二）玉米：低位平稳运行 

一月份，玉米市场受到国家收储政策的影响，止住了漫漫跌势，保持了平稳运行。郑州 2 号黄玉米保持在

1390 元/吨。2008 年 12 月 24 日，国家公布了第三批临时存储粮食收购计划，这批收购只针对玉米一个品种，

收储量高达 2000 万吨，加上第一批 500 万吨和第二批 500 万吨的收储量，国际预计收储总量已达 3000 万吨，

大概占到 2008 年玉米总产量的 18%，目前政策收储已入库的数量已达 1000 多万吨。国家的收储有望使得玉米

价格早日形成价格底部。但是我们仍然对需求减弱对玉米价格造成的压力感到担忧。玉米深加工企业和饲料企

业受经济低迷拖累，业绩呈现下滑，对玉米的需求在短时间内还难以出现上升。玉米价格的筑低过程，我们相

信必定是在国家政策与市场需求的角力之中而形成。 
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图 4：玉米现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

（三）大豆：低位徘徊 

    一月份，受政府继续推出收储 300 万吨临时储备大豆、及春节前需求上升等利好因素的影响，大豆价

格出现显著回升。大连大豆现货价格月末达 3660 元/吨。第四批国家临时存储粮食收购计划中要求在东北大豆

主产区收储 300 万吨大豆，加上第一批、第二批各 150 吨的收储规模，国家计划中收储的大豆已经占到 2008 年

我国大豆总产量的 35%，如此高比例的收储量将在一段时期内对收储地区的大豆价格产生显著影响，同时对大

豆价格未来的向上走势提振信心。另外，春节期间，人们对豆油消费增加，各地油厂增加了大豆的收购量，这

在一定程度上也使促使乐大豆价格的上涨。但是，国家的收储和需求短期上升对大豆价格的影响只是短期和局

部的，我国大豆价格的走势主要还是受到国家大豆价格走势的影响。美国农业部在 1 月中旬大幅调增了大豆期

末库存，石油价格持续低位徘徊，这些都对国际大豆价格走势造成不利影响。我们预计未来大豆价格仍将维持

低位徘徊的局面。 

图 5：大豆现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 
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（四）稻米：受益多重支撑，出现小幅上涨 

一月份，受节日需求增加、国家第四批收储政策、提高 2009 年稻谷最低收购保护价的影响，稻米价格稳中

有升。郑州粮食批发市场早籼米批发价格达到 2747 元/吨，早粳米达到 3020 元/吨，均出现小幅上涨。春节过后

的 2、3 月份是传统的稻米需求的淡季，稻米价格可能会进入弱势整理。但全年稻米价格总体看涨。 

图 6：早籼米、早粳米现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

三、猪价：消费旺季支撑价格上升，需求疲弱影响后期走势 

2009 年 1 月 9 日，国家发布了《防止生猪价格过度下跌调控预案（暂行）》，规定今后以猪粮比价作为预警

指标。提出的主要目标有：猪粮比价不低于 5.5：1；辅助目标是仔猪与白条肉价格之比不低于 0.7：1。根据预

案，当猪粮比跌至 5.5：1 以下时，将采取启动储备、增加财政补贴、进出口调节等措施，防止生猪价格过快下

跌。 

我们认为国家出台的这项政策目的明显在于稳定猪价，保障养殖户的收益。但是这项政策的未来的实施效

果，却值得我们商榷。随着饲料在养殖成本中占比的降低，而其它成本（防疫成本、水电、人工、仔猪等）的

上升，我们认为养猪的盈亏平衡点已经远不是三年前的 5.5：1，在去年 11 月份猪价跌到底点时，那时的猪粮比

尽管高达 7：1，但养殖户已经出现普遍的亏损。如果国家在猪粮比达到 5.5：1 的指标时候再采取应急预案，我

们假设饲料价格基本不变，那么生猪价格相比较 2009 年 1 月底 13.39 元/公斤的价格可能会再下跌 5.334 元/公斤

至 8.05 元/公斤，跌幅达 40%，这时候国家才采取干预的话，相信整个养殖行业早已陷入全面亏损多时了。 

所以我们认为国家出台的该项政策难以缓解猪价下跌走势。决定猪价走势的仍然是市场供需变动。一月份，

受春节需求拉动，猪肉价格出现了显著的上涨。但春节过后，供给的压力和需求的减弱对猪价的影响将凸现，

节后猪肉价格下行是必然趋势。 
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图 7：猪价走势（元/公斤） 图 8：猪粮比变动 
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资料来源：商务部,中信建投研究所 

四、其它农产品 

   （一）糖 

糖价一月份低位平稳运行，1 月份南宁白砂糖现货价格均价为 2879 元/吨。预计后市仍将以保持低位震荡格

局。 

图 9：南宁糖现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

（二）棉花 

一月份，棉花价格低位平稳运行，新疆棉花现货价格均价 12233 元/吨。预计后期仍以低位震荡为主。 
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图 10：新疆棉花现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

（三）豆粕 

  一月份，受产品供应较紧的影响，豆粕现货价格略有上涨，大连豆粕（43%蛋白）现货价格均价为 3093
元/吨。受下游需求减弱影响，未来豆粕价格将稳中趋降。 

图 11：大连豆粕（43%蛋白）现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 

（四）海参 

一月份，受节日效应，消费趋旺影响，威海海参批发价格由去年 12 月份的 134 元/公斤跃升至 150 元/公斤。

春节过后，随着节日效应减弱，海参价格走势将趋弱。 
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图 12：威海海参现货价格走势（元/公斤） 
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资料来源：威海水产品批发市场，中信建投研究所 

（五）豆油 

一月份，豆油价格维持平稳，较 12 月份有小幅上涨，大连豆油现货 1 月平均价格 7150 元/吨，较去年 12
月份上涨 27 元/吨。随着春节过去，豆油消费逐渐趋淡，豆油供大于求的问题仍令市场感到担忧，预计豆油价

格将稳中趋降。 

图 13：大连豆油现货价格走势（元/吨） 
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资料来源：bloomberg,中信建投研究所 
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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 12 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 12 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 12 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 12 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 12 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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