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动态报告/行业快评 

农业 
推荐 

西南春旱旱情快评 
（维持评级）

 

“干旱”之火或将燎原 
    

分析师： 张如 Zhangru@guosen.com.cn 021-60933151 

事项： 

国家防汛抗旱总指挥部２日召开的西南地区抗旱工作紧急会商会分析认为，当前西南五省（区、市）旱情形势

非常严峻，其中云南大部、贵州西部和广西西北部的旱情已达到特大干旱等级，人畜饮水困难尤为突出。预计３月

份，五省（区、市）大部降雨仍可能较常年同期偏少，旱情还将进一步发展，下一阶段保城乡居民饮水安全将是抗

旱救灾工作的重中之重。 

评论： 

 进入气候变化持续异常年份，春旱或将引发粮价反季节上涨。根据国内外气象专家的研究观点： 2008-2010 年可

能是气候变化持续异常年，拉尼娜向厄尔尼诺转换。2010-2020 年全球气候剧变，20 世纪 50-60 年代中国严重的三年自

然灾害和 70 年代前苏联农业歉收可能重演。结合 2010 年已经发生的全球各地的异常气象特征判断，2010 年中国出现

严重的灾害性气候的概率还是相当大的，如果目前的西南五省旱情进一步持续扩大，影响到了中南等粮食主产区春耕的

顺利展开，那么将对后期粮食产量形成巨大的压力，敏感的粮食价格或将出现反季节上涨的可能。 

 粮价上涨或引发市场对通胀预期的再次关注，通胀预期下市场更青睐渔业、种植业、畜牧业板块股票。我们担心，

严重干旱引起的粮价反季节上涨或将可能使市场担心的通胀预期提前实现，主要体现在粮油、糖价格的上涨之上。每年

的春耕是否顺利都对当年的粮食产量产生重要影响。 

我们回顾了过去 10 年的 A 股市场表现，发现由通胀预期带来的农业股整体强势往往只出现在“牛市”中，当市场趋势

是明显下跌的时候，农业板块相对 A 股市场也表现不出任何相对优势。因此，即使市场对通胀形成一定的预期，还需要

判断当时 A 股市场的趋势方向。而每次因通胀预期出现板块相对优势的时候，种植业、渔业、畜牧业等具有粮食概念、

食品概念的品种表现更强。 

 密切注意后续干旱对春耕的影响程度变化，维持行业“推荐”评级。今年的春旱程度比 09 年的情况要来得更为严

峻，好在西南 5 省并非国内大宗粮食的主产区，主要是糖、烟草等经济作物受到的影响较大。但是，我们担心的是春旱

将持续蔓延至大宗粮食产区。因此建议关注后续干旱对春耕的影响程度。维持行业“推荐”评级。推荐相关投资组合：

丰乐种业、大湖股份、獐子岛、正邦科技、新五丰、新希望、通威股份、北大荒。 

 

 

 

2010 年 3 月 4 日 
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图 1：CPI、经济周期与行业表现 
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资料来源：CEIC，国信证券经济研究所 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师承诺： 
作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通

过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 

 

免责条款 
本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，

还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归国信证券所

有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 

 


