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事件： 

国务院总理温家宝 12 日主持召开国务院常务会议，分析农业生产形势。会议指出，要加大补贴政策力度以

及提高明年小麦各品种最低收购价等等。 

近日，国际农产品价格普遍走强。 

点评： 

1、未来国内粮价仍保持稳中有升态势。 

会议强调，虽然我国粮食连年增产，但粮食生产的基础还不牢固，粮食供求依然是长期偏紧的态势。

要加大补贴政策力度，稳定秋冬种面积，扩大马铃薯原种生产补贴规模；加强宏观调控，稳定市场价格，

保护农民利益。明年小麦各品种最低收购价每市斤均提高 3分钱，其中，白小麦每市斤提高到 0.9 元，红

麦和混合麦每市斤提高到 0.86 元。同时适当提高稻谷特别是优质稻最低收购价格，并及时向社会公布。

继续实施玉米、大豆、油菜临时收储政策，完善操作办法和机制。健全农产品进口协调机制。 

简评：  

据农业部最新预计，今年全年粮食产量将再创历史新高，实现近 40 年来首次连续 6 年增产，前期东

北地区干旱的影响有限。国家粮油信息中心 9月份预测国内玉米产量为 1.655 亿吨，比上年减少 42 万吨，

但由于上年结存量比较大，国内相对宽松；预计 2009 年我国稻谷播种面积为 2968 万公顷，较 2008 年增

加 44万公顷，产量为 19470 万吨，同比增加 280 万吨。 

9 月份，国际小麦期价整体呈下跌态势，国际谷物理事会及美农业部在最新的报告中都显示，2009/10

年全球小麦产量预期均高于早先预测数据，产大于需 1950 万吨，期末库存预计为 1.829 亿吨，同比增

11.93%。国家粮油信息中心 9 月份预测，2009 年我国小麦产量为 11495 万吨，分别较 8 月份预测下调 55

万吨，库存量有所下调，但国内小麦市场供大于求的格局仍未改变。 

国外和国内两方面看，小麦均处于供大于求的状态，未来价格压力较大。不过，我国小麦和稻米的价

格对外依存度较小，受政府调控的影响较大，虽然此次调整的小麦最低收购价格不多，远低于 2009 年，

但是也显示政府对国内粮食价格的调控方向是稳中有升，这样既有利于保护农民利益，又不至于造成严重

的通货膨胀。我们对于未来稻米和小麦的价格走势依然维持稳中有升的观点，上游种子行业中的登海种业

和敦煌种业等依然是关注重点。 

表 1：今年我国粮食最低收购价调整情况 

品种（元/50 公斤） 2005.3 2005.4 2005.5 2006.2 2008.2 2008.3 2009 2010E 

白小麦 —— —— —— 72 75 77 87 90 

红小麦 —— —— —— 69 70 72 83 86 

混合麦 —— —— —— 69 70 72 83 86 
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早籼稻 70 —— —— 70 75 77 90 待定 

中晚稻 —— 72 —— 72 76 79 92 待定 

晚籼稻 —— —— 72 72 76 79 92 待定 

粳米 —— 75 —— 75 79 82 95 待定 

资料来源：东莞证券研发中心整理 

2、国际农产品价格将逐步走出低谷 

根据美国农业部的数据和国际谷物理事会的预计，目前，除小麦和大豆供大于求、预计下年度库存消

费比将大幅上升外，玉米和稻米 10/09 年的库存消费比预计将下降。 

而从市场的价格走势来看，上半年除小麦价格屡创新低外，大豆、玉米和糙米的价格基本回到 2007

年的水平，并进行了逾半年的盘整。价格走势基本与宏观经济吻合，我们认为，如果说全球经济最坏的时

候已过去，那么全球主要农产品价格也已基本触底。 

未来农产品价格的上涨，只是时间问题。我们认为，未来有多方面因素可能成为农产品价格上涨的催

化剂：第一，全球经济的复苏，近期全球主要经济体经济复苏的迹象已越来越明显，OECD 消费者信心指数

已持续数月回升，农产品下游的需求可能超出预期；第二，美元的走弱，可能刺激前期滞涨的农产品价格

上涨；另外，若通胀出现，农产品价格将进一步受到刺激。 

进入 10 月份以来，国际农产品价格普遍强势，我们认为以上是原因。 

 

图 1：美元指数和 OECD 消费者信心指数                             

 
资料来源：WIND 资讯 

 

3、国内棉花供求缺口扩大，苹果汁加工正走出低谷。 

根据棉花协会的统计，受金融危机影响，2009年全国棉花种植面积比上年减少1000万亩左右，全国

植棉面积为7778万亩，同口径比较下降11.8%。受天气因素影响，据中国棉花协会8月对2049户棉农监测推

算，预计全国棉花总产为702万吨，较7月预测减少8万吨。9月15日，中国棉花协会表示，进入9月之后，

部分棉区又出现持续阴雨，预计棉花产量可能会进一步下降。 

   另一方面，随着世界经济出现复苏，国家扶持政策效果的显现，我国纺织生产增速逐步恢复，2009

年前 8 个月累计纱产量增速已经超过去年同期，预计进入新年度之后，棉花需求将有所回升，而产量下降

已成定局，棉花供需缺口将有所扩大。 

10 月 9 日，美国农业部预计中国 09/10 年度的产量为 707.6 万吨（上月预测为 729.4 万吨），减产 11.45%；
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国内消费量为 1007 万吨（不变），增长 2.78%，期末库存为 381.9 万吨（上月预测为 384.1 万吨），减少 15.96%。  

 

国内棉花价格近四个月受国家抛储影响，涨势趋缓，但价格强势格局难改，我们依然建议关注新农开

发和新赛股份的趋势性投资机会。 

 

图 2：国内外棉花价格指数（元/吨，美分/磅）                    

 
资料来源：WIND 资讯 

 

8 月，中国浓缩苹果汁出口量为 6.67 万吨，环比增长 6.55% ，同比增长 71.55%，出口平均单价为

FOB 821 美元/吨，环比基本持平，回升态势还不明显。不过，出口量的持续放大，表明浓缩果汁行业正在

走出低谷。从出口国家来看，美国继续保持旺盛进口势头，8 月进口苹果汁约 3.34 吨，环比略有下降。  

    由于今年是苹果生产的小年，预计产量会比去年略有下降，加上去年苹果汁价格大跌，加工果汁用苹

果价格过低，使得农民提高了商品果的比例，将使加工果汁用苹果数量更少。原料果的不足导致 8 月份开

榨以来，企业不能满足正常负荷的生产。 

预计供求关系的逐步改善和成本的推动，新榨季苹果汁价格将出现回升，苹果汁加工业行业正走出低

谷，建议四季度布局国投中鲁。 

 

图 3：苹果汁出口量增速（吨，%）                图 4：苹果汁出口价格（美元/吨） 

  
资料来源：中国浓缩苹果汁网  
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图 5：CBOT 大豆和玉米价格（美分/蒲式耳）                           

 
资料来源：WIND 资讯 

 

图 6：CBOT 小麦和糙米价格（美分/蒲式耳，美分/短吨）                         

 
资料来源：WIND 资讯 

 

图 7：全球主要粮食库存消费比（%）                             

 



请参阅最后一页的免责声明 

  

5 

资料来源：USDA 

 

图 8：稻谷和小麦期货价格（元/吨）                              

 
资料来源：WIND 资讯 

 

 

图 9：大豆和玉米期货价格（元/吨）                              

 
资料来源：资料来源：WIND 资讯 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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