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农林牧渔业主要财务指标 

 2007 2008 2009 

EPS（元） 0.16 0.14 0.16 

ROE（%） 8.28 6.67 6.88 

每股净资

产（元） 
2.10 2.22 2.42 

收入增长

（%） 
26.65 28.31 4.44 

净利润增

长（%） 
164.63 -8.84 18.65 

毛利率 14.52 13.72 14.57 

应收账款

周转率 

13.71 16.25 16.73 

存货周转

率 

3.16 3.59 3.33 

每股经营

现金（元） 
0.23 0.28 0.16 

 

近一年股价走势           
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评级：强于大势 
 
 

全国大粮仓 拜托东北 

 

事件点评 

2010 年 12 月 6 日 

摘要 

 11 月 30 日国务院办公厅转发了发改委和农业部《关于加快转变东北地区农业发

展方式建设现代农业的指导意见》； 

 国家对于东北国家粮食安全战略基地的定位很急迫也很有必要，当前西方大国不

断大幅推升大宗原料产品的价格，围堵形势严峻，经济发展前景不是很明晰。在

国内长期以来追求房地产为核心的 GDP 导致耕地面积不断被蚕食，加之国外资

本大举进入国内农产品市场各个层面，控制能力持续增强，我国粮食战略形势堪

忧； 

 东北将成为中国粮食最重要的战略基地，对于全国粮食安全意义巨大。此外，意

见还提出将东北建成农业现代化示范区，这标志着中国农业未来的走向； 

 重视基础配套 强调可持续增长细节体现了国家开始注重生态、安全、科学种植

和可持续发展。目前东北黑土地，不论是面积，还是质量，已经到了抢救的阶段。

按目前水土流失速度，50 年后东北黑土区 1400 万亩耕地的黑土层将流失殆净。

水土保持工作，没有制度层次上的改革，很难有根本性的转机。这无疑是意见中

上述政策的深刻背景； 

 东北将担负起集约化农业生产的试点，集约化经营是中国农业的出路，也是解决

当前诸多问题的一个有效突破口。水利问题以及水土流失治理等农业可持续性问

题的解决失去集约化这个前提将寸步难行； 

 《意见》多次提及黑龙江农垦，指出逐步将垦区社会公益性事业纳入公共财政保

障范围，北大荒农垦集团总公司等大型农垦企业要打造具有国际竞争力的特大型

现代农业企业集团。我们认为这将是北大荒农垦崛起的政策依托，标志着市场化

进程的启航，未来空间广阔； 

 利益补偿机制有助于扭转“粮食大省，工业弱省，财政穷省”的局面，合理处理

主产区与主销区的利益关系，提高种粮积极性；有关农村金融的政策有望解决农

村资金紧张，有利于资金回流农村从而支持东北农业发展； 

 《意见》对于把握未来东北农业发展方向意义重大，也体现了国家对于粮食安全

战略的忧虑和对东北的依重，因此国家对于东北农业的投资和政策力度必将进入

一个前所未有的阶段。北大荒无疑是这一政策最大的受益者，维持农业板块 “强

于大势”评级。 
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事件由来： 

11 月 30 日国务院办公厅转发了发改委和农业部《关于加快转变东北地区农业发展方

式建设现代农业的指导意见》。 

1、东北定位为国家粮食安全战略基地 

指导意见指出东北地区是我国重要的商品粮和农牧业生产基地，也是农业资源禀赋最

好、粮食增产潜力最大的地区。但东北地区农业基础设施和科技支撑能力仍然薄弱，

农业生产效率效益依然不高，农业资源可持续利用也面临一系列挑战。意见提出，到

2015 年，东北地区粮食综合生产能力稳定在 1 亿吨以上，农业科技进步贡献率达到

60%，农产品加工率达到 70%，农作物耕种收综合机械化水平达到 80%，耕地灌溉

率达到 30%，农业灌溉水利用系数达到 0.6 以上，土地产出率、资源利用率和劳动生

产率大幅度提高。到 2020 年，东北地区农业土地产出率、资源利用率和劳动生产率

达到发达国家水平，现代农业发展取得显著成效。 

我们认为对于东北国家粮食安全战略基地的定位确实是很急迫也很有必要，当前西方

大国不断大幅推升大宗原料产品的价格，围堵形势严峻，经济发展前景不是很明晰。

在国内长期以来追求房地产为核心的 GDP 导致耕地面积不断被蚕食，加之国外资本

大举进入国内农产品市场各个层面，控制能力持续增强，我国粮食战略形势堪忧。在

这种背景下东北的粮食生产潜力进入决策层的视野。我们认为东北将成为中国粮食最

重要的战略基地，对于全国粮食安全意义巨大。此外，意见还提出将东北建成农业现

代化示范区，这标志着中国农业未来的走向，因此意义重大。 

图 1：辽宁粮食耕地及产量全国比重  
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资料来源：信达证券 

图 2：吉林耕地粮食及产量全国比重 
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资料来源：信达证券 
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图 3：黑龙江粮食及产量全国比重 
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资料来源：WIND 

图 4：东北三省与全国粮食产量对比 
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资料来源：WIND 

2. 重视基础配套 强调可持续增长 

当前中国农业面临的很多难题与基础条件建设缺失关系很大，诸如农村水利建设严重

滞后、耕地质量下降、机械化水平落后、疫病防治棘手等等。意见第三项的第一部分

即第七条就提出加强农田水利等基础设施建设，我们认为这是决策层对于农村水利问

题的解决之道，而非形式上的重复。在应对耕地质量下降方面，意见提出在产粮大县

加快中低产田改造，加强坡耕地水土流失治理。并在资金保障上要求农业发展银行长

期政策性贷款予以支持。同时推进松嫩平原西部和辽河平原中北部盐碱地及辽西北干

旱丘陵中低产田改造。意见提出在东北率先建立定期深松作业补贴长效机制，开展耕

地轮作试点及相应配套政策。意见还鼓励增施有机肥、种植绿肥和秸杆还田。另外意

见还提出引导农民科学使用化肥、农药、农膜来防控污染，农业资源综合开发，建立

循环农业试点、大力发展绿色有机食品等等。这些细节体现了国家开始注重生态、安

全、科学种植和可持续发展。 

目前东北粮仓的黑土地，不论是面积，还是质量，已经到了抢救的阶段。根据松辽水

利委员会对黑龙江省水土流失严重的克山、拜泉等县调查，黑土层每年平均剥蚀 0.3～

1 厘米，而形成 1 厘米黑土层，在自然状况下，需要 400 年的时间。按目前水土流失

速度，50 年后东北黑土区 1400 万亩耕地的黑土层将流失殆净。时间紧迫的水土保持

工作，没有制度层次上的改革，很难有根本性的转机。当前水土保持投入始终处于较

低的水平且实际开展重点治理的力度和范围都过小，制度层面效率极低严重危及黑土

地的存亡，这无疑是意见中上述政策的深刻背景。 

图 5：东北黑土地占总面积比 
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资料来源：信达证券 

图 6：黑土地耕地占比 
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资料来源：信达证券 
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3. 强化黑龙江农垦示范引导作用 

意见指出要发挥黑龙江农垦等垦区的示范引导作用，提高农业装备、自主创新和粮食

综合生产能力。要探索土地代耕和承包租赁制、托管制等经营形式，由代耕向全程生

产作业，由个别农户向整村屯发展，发展土地集约经营，由垦区向周边农村推广现代

生产方式，开展场县合作。我们认为这意味着东北要担负起集约化农业生产的试点，

集约化经营是中国农业的出路，也是解决当前诸多问题的一个有效突破口。水利问题

以及水土流失的治理等农业可持续性问题的解决失去集约化这个前提将寸步难行。 

意见明确提出要进一步理顺农垦系统政企关系，强化公共政府服务能力，逐步将垦区

社会公益性事业纳入公共财政保障范围，北大荒农垦集团总公司等大型农垦企业继续

深化改革，完善现代企业制度，打造具有国际竞争力的特大型现代农业企业集团。我

们认为这将是北大荒农垦崛起的政策依托，与黑龙江农垦进入世界 500 强的目标一

致，标志着市场化进程的启航，未来空间无限。 

意见还提出提高农业对外开放水平，支持建立东北特色的农产品基地和出口食品质量

安全示范区，加强对大豆、大米、玉米等的进出口调控，并鼓励有条件的农企实施走

出去战略。这些对于黑龙江农垦来说可谓水到渠成，进一步凸现其固有优势。 

4. 利益补偿解决主产区后顾之忧 

在完善政策支持一节，意见提出中央各类农业投入要继续向粮食主产区倾斜，加大四

项补贴，在主产区利益补偿制度方面，要抓紧研究商品粮调销机制，尽快取消主产区

粮食风险基金地方配套，并做好粮食政策性财务挂帐消化处理工作。这些政策有助于

扭转“粮食大省，工业弱省，财政穷省”的局面，合理处理主产区与主销区的利益关

系，减轻主产区的财政负担和后顾之忧，提高种粮积极性，同时中央财政也承担起应

有的职责，有利于农业整体良性发展。 

在完善农村金融体系方面，通过鼓励各类金融机构拓展农村金融市场，大力支持村镇

银行、货款公司、农村资金互助社等新型农村金融机构和小额货款公司有序发展，形

成合理分工的农村金融体系以及完善保险理赔机制，同时要求地方政府建立政策性农

业投资公司和农业产业发展基金。在强农惠农资金方面，强化中央及地方惠农资金的

整合和统一发放，并简化手续降低操作成本。这些政策有望解决农村资金紧张，有利

于资金回流和流向农村从而支持东北农村各项事业的发展。 

5. 投资建议 

《关于加快转变东北地区农业发展方式建设现代农业的指导意见》可以理解为东北农

业的一号文件，对于把握未来东北农业发展方向意义重大，也体现了国家对于粮食安

全战略的忧虑，我们认为未来中国粮食问题在很大程序上将更依赖东北，因此国家对
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于东北农业的投资和政策力度必将进入一个前所未有的阶段。北大荒无疑是这一政策

最大的受益者，维持农业板块 “强于大势”评级，关注北大荒未来基本面的转变及

其价值的重塑。 
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1.投资建议的比较标准

评级  说明

强烈买入 相对沪深300指数涨幅20%以上

买入 相对沪深300指数涨幅介于5%～20%之间

持有 相对沪深300指数涨幅介于-10%～5%之间

卖出 相对沪深300指数跌幅10%以上

强于大市 相对沪深300指数涨幅10%以上

行业投资评级 中性 相对沪深300指数涨幅介于-10%～10%之间

弱于大市 相对沪深300指数跌幅10%以上

地址： 北京市西城区闹市口大街9号院1号楼信达金融中心6层研究开发中心

邮编： 100031

传真： 0086 10 63081102

投资评级分为股票评级和行业评级。以报告发布后的6个月内的市场表现为比较标

准，报告发布日后的6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深

300指数的涨跌幅为基准。

报告发布日后的6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指

数的涨跌幅。

股票投资评级

评级说明

免责声明

信达证券股份有限公司

2.投资建议的评级标准

本报告是基于信达证券股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的已公开
信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息已
做最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。本报告所载的
资料、意见及推测仅反映本公司于发布当日的判断。在不同时期，本公司可发出
与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。在任何情况下，报告中的信息或
所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本公司不就
本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资者据此投资，投资风
险自我承担。未经本公司书面同意，任何机构和个人不得对本报告进行任何形式
的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。否则，本公司将保留随时
追究其法律责任的权利。

 


