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投资提示： 
回顾近十五年农业政策与过去七年的一号文件，我们相信明年一号文件仍会聚焦“三农”问题，政策重点转向以保
障农产品生产与供应为目标的农业现代化建设，具体反映在要以现代科学技术改造农业（如农业机械化、水利化以
及生物育种技术等）和以现代经营方式推进农业（如农业生产经营的专业化、标准化、规模化和集约化）。受益于该
政策导向的农业子板块与个股标的因此包括：1）生物育种：敦煌种业、登海种业、大北农、隆平高科、荃银高科、
丰乐种业、万向德农。2）农业机械化：吉峰农机，以及已经过会的新研股份。3）现代化养殖：圣农发展、新希望
（旗下六和集团是我国最大的商品代鸡苗鸭苗繁殖商）、正邦科技、雏鹰农牧、现代牧业。 

从中长期政策审视与农业板块中长线投资角度出发，我们同样关心农产品供应和农民增收（务农、外出务工）这两
大“三农”核心问题中的农产品供应和务农收益（积极性）问题。我们注意到：1）在人均财政补贴力度十分有限的
前提下，中国政府必须依靠持续提高粮食最低收购价政策来指引所有国内农产品价格走势，从而维持务农者积极性；
同时，2）生物育种技术提高、城镇化带来的产中规模化趋势、以及农业机械现代化可以在人均耕地面积极为有限的
条件下保障并且提高农产品供给。由此判断，至少在“十二五”期间，国内支农与务农环节经常性收益仍有望不断
提升，并保证相关农业行业盈利持续增长，为板块带来持续投资机会。这些子行业主要包括：规模化养殖、农业机
械、生物育种和规模化种植。 

理由： 
一号文件提前猜：以往，一号文件中的政策都是基于对前一年经济形势总结后作出的应对和展望，因此，2010 年经
济形势决定了 2011 年一号文件侧重的行业和领域。今年遇到的最大问题是在国内粮食持续增产背景下，所有农产品
价格全线上涨，并引发通胀担忧。因此，在当前通胀预期仍很强烈的前提下，明年一号文件仍将聚焦“三农”问题。 

今年“三农”政策核心很可能落在农业现代化建设。回顾 94 年至今所有农业政策，也包括 04 年至今所有一号文件，
我们不难发现“三农”问题的核心是农产品供应与农民增收（务农、外出务工），对应的是通货膨胀和贫富差距问题。
今年外出务工最低工资标准上调 15%甚至以上，务农收益也因外出务工机会成本上涨和消费结构升级而获提升，在
农民增收无虞的情况下，我们判断明年一号文件将侧重农产品供应问题。基于 2010 年一号文件中协调推进工业化、
城镇化和农业现代化的指导方针，今年侧重城镇化，那么明年产业政策重心很可能落在农业现代化，具体反映在要
以现代科学技术改造农业（如农业机械化、水利化以及生物育种技术提高等）和以现代经营方式推进农业（如农业
生产经营的专业化、标准化、规模化和集约化）。农业现代化的推进也顺应了现今农村青壮年劳动力不足，雇工成本
不断增加和机械化程度将加速提升的趋势。 

历年一号文件“三农”问题政策梳理：1）侧重农民增收，出现在 2004 年、2008 年和 2009 年一号文件。2004 年政
策背景是因为 2000 年为降低粮食库存，政策鼓励将粮食用于深加工、出口和作为畜禽口粮，为减少粮食播种面积，
让粮价持续下跌且地方没有完全落实按保护价敞开收购农民余粮的政策，造成 98 至 03 年间农民收入增长乏力；2008
年政策背景是因为海外通胀输入和猪价飙升共同导致国内通胀居高不下，政府为控制通胀而限制大宗口粮价格涨幅
（包括不上调最低收购价），影响农民收入增幅；2009 年政策背景是想通过务农收入增长弥补经济危机造成的外出务
工收入减少。2）侧重农产品供应，出现在 2005 年、2006 年、2007 年和 2010 年一号文件。这些年都是在农民增收
无虞的背景下，政府政策重心转向农产品供应。 
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► 2004 年一号文件提出《促进农民增加收入若干政策》，全面放开粮食收购和销售市场，实行购销多渠道经营； 

► 2005 年一号文件提出《进一步加强农村工作提高农业综合生产能力若干政策》，要把加强农业基础设施建设、加
快农业科技进步、提高农业综合生产能力作为一项重大而紧迫的战略任务； 

► 2006 年一号文件提出《推进社会主义新农村建设》，在前两年粮食保持较大幅度增产，农民收入保持较快增长的
背景下，要求转变粮食增长方式，大力发展现代农业，努力拓宽农民增收渠道； 

► 2007 年一号文件提出《积极发展现代农业扎实推进社会主义新农村建设》，主要涉及用培养新型农民发展农业，
提高农业水利化、机械化和信息化水平，提高土地产出率；2007 年《生物产业发展“十一五”规划》初步界定
了生物产业范畴，并且提出通过生物育种来显著提高农产品产量和效益； 

► 2008 年一号文件提出《切实加强农业基础建设进一步促进农业发展农民增收》，突出加强农业基础建设，积极促
进农业稳定发展、农民持续增收，努力保障主要农产品基本供给，切实解决农村民生问题，并且要求高度重视
发展粮食生产；2008 年十七届三中全会要求中国特色工业化、城镇化、农业现代化加快推进，以及积极发展现
代农业，提高农业综合生产能力； 

► 2009 年一号文件提出《促进农业稳定发展农民持续增收》，要求保持农产品价格合理水平，并且在农民工就业形
势严峻的情况下，要保持农民收入较快增长；2009 年 6 月国务院又发布《促进生物产业加快发展若干政策》； 

► 2010 年一号文件提出《加大统筹城乡发展力度进一步夯实农业农村发展基础》，主要涉及协调推进工业化、城镇
化和农业现代化，努力形成城乡经济社会发展一体化新格局；积极稳妥推进城镇化，当前要把加强中小城市和
小城镇发展作为重点。 

政策聚焦下的板块与个股投资热点。农业现代化建设具体反映在要以现代科学技术改造农业和以现代经营方式推进
农业： 

以现代科学技术改造农业：主要涉及农业机械化、水利化以及生物育种技术三个子板块。1）生物育种标的个股主要
有：敦煌种业、登海种业、大北农、隆平高科、荃银高科、丰乐种业、万向德农。2）农业机械化标的个股主要有：
吉峰农机以及已经过会的新研股份。 

以现代经营方式推进农业：主要涉及农业生产经营的专业化、标准化、规模化和集约化。1）大范围的现代化种植还
比较困难。目前，除了农垦系统和新疆建设兵团实现了现代化规模种植，其他大部分地区还比较落后，而且由于人
均耕地面积地区间差异极大，推广过程会比较缓慢。2）养殖业由于占地面积小，所以，养殖业的现代化经营容易推
广，并且已经出现。白羽肉/蛋鸡现代化经营程度已经很高，而且规模化程度还在不断提升；此外，起步于 08 年的生
猪和奶牛养殖规模化和现代化进程正在加速。现代化养殖标的个股主要有：圣农发展、新希望（旗下六和集团是我
国最大的商品代鸡苗鸭苗繁殖商）、正邦科技、雏鹰农牧、现代牧业。 

政策连贯性预期下的中长线板块投资思路。农产品供应和农民增收（务农、外出务工）是“三农”问题的两大核心。
在外出务工收入主要来源于工业和服务业，而且“十二五”规划已提出国富向民富转变从而为外出务工收入增长提
供政策保障的背景下，农业板块投资更为关心农产品供应和务农收益问题。对于大部分农民而言，务农收入在总收
入中的占比很小，所以，政府只要将务农收益保持在合理水平并保证农民有务农积极性就行。况且，从中长期的视
角来审视农业政策，我们更应该考虑在我国人多地少的资源约束条件下，如何满足老百姓日常食物和日益增长的吃
精吃好需求，也就是农产品供应问题。 

务农积极性的维持：美国、欧盟等发达国家为了保证价格大幅下跌时期农民的务农积极性，依靠的是补贴工具来调
节收益。而我国由于务农人员众多且人均财政补贴力度十分有限，所以，难以靠补贴来调节务农积极性（参考我国
07 年情形）。考虑到我国未来几年必将面对外出务工收入持续上涨所引发的务农机会成本提升和雇工成本持续上涨的
现实，政府必须依靠持续提高粮食最低收购价来指引所有国内农产品价格走势，并维持务农积极性。 

农产品供应的增加之道：在土地特别是人均耕地面积十分有限的情况下，增加供应必须首先依靠提升单产，也就是
依靠优良品种和田间管理（养殖）技术改进。而田间管理（养殖）技术改进，需要以种植（养殖）收益远高于城镇
务工收入来激发种植养殖积极性为前提，以现代化种植养殖设备为依托。目前，养殖业可以成为农户主业，而不用
外出务工；但种植业因人均耕地面积少，难以成为大多数农户的主业，不过，城镇化带来的产中生产规模化可以帮
助解决这一问题。由此看来，生物育种技术、城镇化带来的产中规模化趋势、以及农业机械现代化是提升农产品供
给的当务之急。只是需注意，养殖规模化和农业机械现代化相对更容易推进，而品种改良与种植规模化进程则相对
漫长。 

综上所述，至少在“十二五”期间，国内支农与务农环节经常性收益仍有望不断提升，并保证相关农业行业盈利持
续增长，为板块带来持续投资机会。这些子行业主要包括：规模化养殖、农业机械、生物育种和规模化种植。 
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