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事件 

 国务院总理温家宝 9 日主持召开国务院常务会议，分析当前粮食生产形势，研究部署进一步促进粮食生产的

政策措施。会议指出，保持今年粮食稳定增产，对于管理好通胀预期，稳定消费价格总水平，实现经济平稳

较快增长和社会和谐稳定，具有十分重要的意义。 

 会议决定，在近期已出台扶持政策的基础上，进一步出台包括增加补助，加强抗旱基础设施建设，提高稻谷

收购价等十项措施，加大对粮食生产的扶持力度。（全文请见附录） 

核心观点 

 稳物价、保通胀、维持社会稳定仍是目前农村工作的核心任务，但考虑到目前粮食生产出现了华北冬麦区

旱情持续、农民种粮收益持续下降等不利因素，未来国内粮价仍可能在供需紧张态势下出现进一步的上涨。

截至 2 月 9 日，河南、河北、山东、山西、安徽、江苏、甘肃、陕西等 8 省冬小麦受旱面积达 11595 万亩，

其中严重受旱面积 2536 万亩，受旱面积占 8 省冬小麦播种面积的 42.4%。据东方艾格统计，如果旱情继续

发展并形成秋冬春三季连旱，农民种田季节积极性又不能够充分调动，主产区小麦或形成 10%~15%的减产。 

 根据《国务院部署十项措施促进粮食生产》，2011 年我国生产的三等早籼稻、中晚籼稻、粳稻最低收购价分

别提高到每 50 公斤 102 元、107 元、128 元，比 2010 年分别提高 9 元、10 元、23 元，涨幅分别为 10.31%、

9.68%、21.90%，增幅远超 2010 年，也较先前制定的 2011 年小麦最低收购价上调幅度 5.56%、8.14%要

高出许多。我们分析，这背后传达出国务院高层对 2011 年大宗粮食价格中枢上移的趋势有了更加清晰的准

确的定位；同时基于华北小麦主产区的旱灾仍在蔓延，我们预计国务院可能将再度提高 2011 年小麦最低收

购价，否则，市场粮价和计划粮价脱节将导致国储收粮再度沦为空谈。总体来看，2011 年大宗粮价涨幅有

可能超出预期，这会进一步强化通胀的走强趋势，农业股尤其是种子股面临通胀主题的投资契机将升温。 

 同时，国内粮价上涨将进一步对推升中游饲料和养殖环节的成本，但总体上我们对 2011 年上半年养殖企业

的盈利水平并不悲观。由于 2010 年底能繁母猪存栏同比大幅下降，预计 2011 年上半年整体肉类供需紧张，

畜禽养殖企业能够有效向下游转移成本，并维持较高的盈利能力；我们认为这一惯性是 2010 年下半年情况

的延续和加强，期间，国内玉米、豆粕价格高于上半年，但养殖利润却远好于上半年，因此我们继续看好养

殖行业利润，短期关注受益于春节之后鸡鸭苗价格大幅上涨的华英农业、新希望、圣农发展。（鸡苗价格由

节前的 3.2 元/羽涨至 2 月 9 日的 3.4 元/羽，鸭苗价格由节前的 4.6 元/羽大幅涨至 5.8 元/羽） 

 从《十项措施》重点扶持的内容来看，我国粮食安全问题隐忧犹存，将使得种子、水利、农机具、地膜、

化肥等行业中长期分享政策红利之契机。受耕地减少、水资源短缺、气候变化等因素的约束，我国粮食供需

将长期处于紧平衡状态，保障粮食安全面临严峻挑战。这就决定了我国未来几年将不断加强农田水利建设、

节水灌溉、农机具推广、良种推广的投入，相关企业将持续获得政策红利，其中隆平高科和登海种业作为

自主研发实力突出的种业企业，仍是目前来看最有可能在长期竞争中获胜的种业龙头；此外，包括节水灌

溉（大禹节水、新疆天业）、农机具研发和销售企业（新研股份）都有可能分享与日俱增的蛋糕。 
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 本次农业股行情的演进路径分析： 

 一方面，基于春节长假期间国外农产品价格悉数走强，以及 2011 年 1 月份农产品价格上涨引发的 CPI

高企和通胀走高，国内 A 股市场将再度聚焦上游的抗通胀板块――水产品、种子、钾肥等。无论是种

子，还是水产品或养殖业，多数农业子行业的景气度仍将高企，这会相应提升公司 2011-2012 年的 EPS，

有利于农业股再度赢得资金的追逐； 

 另一方面，中央政府将防通胀作为首要调控目标将会降低农业股的整体 PE 水平，尤其是盈利对价格比

对销量更敏感的企业更是面临较大的估值提升压力，因此，我们认为本次农业股行情的持续性尚待观察； 

 总体上，我们倾向于认为，本次农业股行情最有可能的发展路径为：经过 1-2 周的脉冲式上涨，农业股

系统性机会将逐步淡化，重点农业公司会陷入拥有绝对收益、但相对收益不明显的横盘状态，等待年报、

季报是否出现超预期的因素；与此同时，通胀主题不会褪色，而是会进一步扩散到防御特性明显、前期

调整后估值吸引力逐步显现的消费品板块――食品饮料板块、纺织服装板块、家电板块、商业零售板块。 

 当前时点下，我们仍然建议机构投资者短期积极关注景气向好的种子、水产品、养殖、油脂和糖等子行业，

个股普遍存在绝对收益和相对收益并重的机会，推荐隆平高科、獐子岛、金德发展、圣农发展、新希望、

登海种业、东方海洋、好当家、壹桥苗业、雏鹰农牧、华英农业、益生股份、南宁糖业。 

附录《国务院部署十措施促进粮食生产》 

 国务院总理温家宝 9 日主持召开国务院常务会议，分析当前粮食生产形势，研究部署进一步促进粮食生产

的政策措施。 

 会议指出，保持今年粮食稳定增产，对于管理好通胀预期，稳定消费价格总水平，实现经济平稳较快增长

和社会和谐稳定，具有十分重要的意义。当前我国粮食生产面临一些不容忽视的困难和问题。一是河北、河

南、山东、安徽、江苏、山西、陕西、甘肃等冬小麦主产区旱情持续发展。据预测，今后一段时期，华北、

黄淮地区降水仍比常年同期偏少，主要江河来水总体将继续偏枯。二是粮食生产成本不断上升，农民种粮效

益下降。三是一些地方出现放松粮食生产的倾向。在粮食连续 7 年增产后，盲目乐观情绪有所滋长，麻痹懈

怠倾向有所抬头，对保持粮食继续增产的困难和挑战估计不足。 

 会议决定，在近期已出台扶持政策的基础上，进一步加大对粮食生产的扶持力度。（一）扩大冬小麦抗旱浇

水补助范围，补助标准仍为每亩 10 元。（二）实施冬小麦返青拔节弱苗施肥补助，每亩补助 10 元。（三）

中央财政预安排农机购置补贴资金 12 亿元，主要用于冬小麦主产区农民购置抗旱急需的水泵、喷灌机械设

备以及其他抗旱节水机具补贴，增加抗旱机具数量，提高旱区农机装备水平。（四）实施病虫专业化统防统

治补助。在小麦、水稻、玉米三大粮食作物主产区的 800 个县和迁飞性、流行性重大病虫源头区的 200 个

县，全面推行专业化统防统治，扶持 2000 个规模化的专业化服务组织，中央财政每个补助 25 万元。（五）

实施东北水稻育秧大棚补助。中央安排 5 亿元资金，支持东北三省新建水稻育秧大棚 20 万栋。（六）实施

西南西北玉米覆膜种植补助，补助面积 5000 万亩，每亩补助 10 元。（七）扩大旱区县级抗旱服务队补助范

图表 1：2011 年我国稻谷最低收购价格上调幅度较大 

元/斤 2006 2007 2008 2009 2010 2011 09年涨幅 10年涨幅 11年涨幅

白小麦 0.72 0.72 0.77 0.87 0.9 0.95 12.99% 3.45% 5.56%

红小麦 0.69 0.69 0.72 0.83 0.86 0.93 15.28% 3.61% 8.14%

混合麦 0.69 0.72 0.83 0.86 0.93 15.28% 3.61% 8.14%

粳稻 0.75 0.75 0.82 0.95 1.05 1.28 15.85% 10.53% 21.90%

早籼稻 0.7 0.7 0.77 0.90 0.93 1.02 16.88% 3.33% 9.68%

中晚籼稻 0.72 0.72 0.79 0.92 0.97 1.07 16.46% 5.43% 10.31%

来源：齐鲁证券研究所 
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围。在原定受旱严重 6 省 600 个县级抗旱服务队设备购置补助的基础上，再增加补助旱区 200 个县，每县

补助 200 万元，用于购置抗旱应急拉水车辆、移动抗旱浇地设备等。（八）加大抗旱基础设施建设力度。在

先期安排受旱严重地区农村饮水安全、大型灌区续建配套与节水改造中央投资 40 亿元的基础上，再安排中

央投资 20 亿元，继续用于旱区大型灌区改造骨干工程和农村饮水安全工程建设，根据需要可主要用于抗旱

应急水源和灌区田间工程建设。实施上述政策，中央安排资金 67 亿元。（九）提高稻谷最低收购价。2011

年生产的三等早籼稻、中晚籼稻、粳稻最低收购价分别提高到每 50 公斤 102 元、107 元、128 元，比 2010

年分别提高 9 元、10 元、23 元。（十）组织实施全国粮食稳定增产行动。完善产粮大县奖励政策，增加奖

励资金规模。深入开展高产创建活动，扩大万亩示范片范围。增加一事一议奖励补助资金，充分发挥村级组

织作用，组织农民新建和修复农业基础设施。 

 会议强调，经过多年的努力，我国农业基础设施有了较大的改善，国家财力物力有了较大的提高，只要各地

区、各有关部门高度重视，切实将组织领导落实到位、抗旱措施落实到位、科技支撑落实到位、物资保障落

实到位、资金投入落实到位，抓住时机，不违农时，调动广大农民的积极性，就一定能够战胜困难，夺取今

年粮食的丰收。 
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投资评级说明 

增持：预期未来 6 个月内上涨幅度在 5%以上 

中性：预期未来 6 个月内上涨幅度在-5%-+5% 

减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 5%以上 
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