
 

 

投资要点： 
 目前荆楚干旱影响早中稻农业生产 
 1978-2010 年我国粮食生产经历了 5 次较大幅度的波动 
 干旱是我国粮食波动的主要因素，年内粮食减产压力加大 

 

报告摘要： 

 荆楚干旱影响早中稻等农业生产。农业部：今年以来，湖北省平均降

水量比常年同期偏少一半以上，为近 50 年来同期最少。严重旱情发

生在早稻栽插、中稻育秧移栽的“节骨眼”上，多地出现“天上无雨、

河渠少水”的情况，造成早稻无水栽插、中稻育秧和栽插困难，对水

稻和农业生产构成严重威胁。 

 2004 年来，连续 7 年粮食增产，夏粮占全年粮食生产的比重不足四

分之一。1978-2010 年，中国粮食产量年均增长 1.96%，其中有 10 个

年份出现减产（相对上年）。2004-2010 年，连续 7 年粮食增产，

2007-2010 年，连续 4 年粮食产量保持在 5 亿吨以上。从构成看，夏

粮占比不足四分之一，而秋粮占比近年来均超过 70%。秋粮能否丰收

是关全年粮食产量的关键。 

 1978-2010 年我国粮食生产经历了 5 次较大幅度的波动。1、1978-1979
年连续两年增产，年均增长 8.38%，但 1980-1981 年年均负增长 1.1%，

波动区间两年；2、1982-1984年 3年增产，年均增长 7.8%，但 1985-1988
年连续 4 年粮食负增长，年均-0.8%；3、1989-90 年粮食生产恢复增

长，年均增长 6.4%，但 1991-1994 年连续 4 年波动；4、1995-1996
年丰产，96 年首次突破 5 亿吨，但 97 年粮食减产 2%，波动 1 年；5、
1998-99 年重上 5 亿吨，但 2000-2003 年年均负增长 4%，波动 4 年。

 粮食生产波动主要受天气因素影响，干旱是大头。严重的自然灾害是

粮食生产波动的重要因素，在我国，主要是干旱和洪涝，占 70%左右，

而干旱又占其中的 70%，因此干旱是我国粮食波动的主要因素。 

 去年来持续的天气异常（主要是干旱）使年内粮食减产的压力加大，

时间序列分析也支持这种可能性。10-11 年中国北方的冬春连旱到近

期长江中下游干旱均有理由对年内粮食减产的预期提高警惕。从时间

序列来看，1980 年来，1981、1991 及 2001 年前后 1-2 年，国内粮食

均现减产性波动。因此，总体来看，年内粮食生产形势难以乐观。

 天气异常、减产预期及粮价上涨为农业板块带来主题性投资机会。关

注种业、种植业及农产品加工业的投资机会。维持行业增持评级。

分析师 
胡建军（ S1180210010226) 

电话： 010-88085982 

Email： hujianjun@hysec.com 

 

市场表现 
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行业数据 

股票家数（家） 46 

总市值（亿元） 2816 

流通市值（亿元） 1833 

预测市盈率（整体法） 56 

Beta算术平均（近100周） 0.97 

数据来源： Wind 资讯 

 

相关研究 

行业研究*周报*猪粮比 7.19 继续推荐

养殖业 2011-05-20 

 

行业研究*周报*国际农产品普跌 猪价

一枝独秀 2011-05-13 

 

公司研究*华英农业：营收有望翻番 鸭
苗助长业绩  2011-04-09 

 

公司研究*雏鹰农牧：出栏量快增 产业

链打通  2011-03-28 

 

行业研究*养殖业景气周期有望持续到

2012 年初 2011-03 

增持  干旱加大年内粮食减产的预期 
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图 1：1978-2010 年中国粮食产量（万吨）及波动 
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资料来源：EDB 宏源证券 

 

 

图 2：1998-2011 年中国粮食(小麦、玉米及稻谷)价格走势 
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资料来源：EDB 宏源证券 
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分析师简介： 

胡建军：宏源证券研究所农林牧渔业研究员，经济学硕士，高级经济师。 

主要研究覆盖公司：登海种业、隆平高科、丰乐种业、壹桥苗业、东方海洋、獐子岛、国联水产、华英农业、新

赛股份、雏鹰农牧。 

机构销售团队 

重点机构 华北区域 华东区域 华南区域 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20％以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5％～20％ 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 
股票投资评级 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5％以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5％以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 行业投资评级 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5％以上 
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