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投资要点 

 事件：今年春季以来，长江中下游地区降水量为近 60 年同期最少，湖北、湖南、江西、安徽和江苏等五

省出现重度气象干旱现象。根据民政部统计，截止 5 月 27 日，上述五省共有 3483.3 万人遭受旱灾，423.6

万人发生饮水困难，506.5 万人需救助；饮水困难大小牲畜 107 万头（只）；农作物受灾面积 3705.1 千公

顷（5557.65 万亩），其中绝收面积 166.8 千公顷（250.2 万亩）；直接经济损失 149.4 亿元。其中，湖北、

湖南两省受灾较为严重。 

核心观点 

 长江中下游干旱对早稻产量造成负面影响，预计对 2011 年全国大宗原粮产量影响在 1%左右。此次受旱

的湖南、湖北、江西和安徽等四省是国内主要早稻种植区，播种面积和产量分别占全国早稻面积和产量的

57.7%（对应 4287 万亩）和 58.4%（对应 1829.4 万吨）。目前早稻生长正处于关键分蘖期，持续干旱使

得今年早稻减产几成定局。2010 年国内早稻产量占三大原粮（玉米、稻谷和小麦）总产量的 6.4%，假设

此次受旱地区早稻全部绝收，将导致全国原粮总体减产 3.7%，不过根据历来受灾面积与成灾面积 2：1

的比例，以及平均 30%的减产幅度测算，此次长江中下游地区干旱导致早稻减产对全国大宗原粮产量的

影响约在 1%左右。目前国内干旱总体受灾面积 1.044 亿亩，与往年相比，并未超出历史平均水平，所以

我们建议资本市场要客观看待此次长江中下游干旱对国内粮食总体产量的影响。 

 干旱对小麦和油菜等夏收作物影响不大，中稻正处于育秧和移栽期，干旱对中稻产量影响有待于后期天

气状况及田间管理而定。尽管今年年初冬小麦区出现干旱，但春节后生长关键期降水及时，相关农业专家

表示当前小麦长势好于去年，预计单产达到 650 斤/亩，比去年增长 1.5%，今年小麦产量总体增长 2%左

右；油菜单产 240 斤/亩，较去年同期增长 2.5%，总产量 1300 万吨，增长 3%；干旱对小麦和油菜等夏

收作物影响不大。此次受旱区域中，江苏、安徽和湖北等三省是主要中稻种植区，种植面积和产量分别占

全国的 29.6%（7920 万亩）和 31.6%（4138.3 万吨），目前正处于中稻育秧和移栽期，关于对产量影响

的定量判断，需依后期天气状况及田间管理而定，我们会密切跟踪相关动向，近期投资者应重点关注长江

中下游地区“入梅”前后的降水情况，以全面评估本次干旱持续时间及影响程度。 

 早籼稻及大米价格上涨，对于稻种业务为主的隆平高科、丰乐种业、荃银高科和神农大丰等种业公司，

以及拥有米业加工业务的北大荒、东方集团等种植类公司的短期估值水平有提升作用，但能否对相关公

司盈利水平的提升有实质性促进作用我们则持相对谨慎态度。 

 2011 年“中央一号”文件将水利建设放在农村工作的首位，此次干旱再次暴露出国内农田水利基础设施

建设落后的状况，我们预期国内水利建设投资可能提速，相关农田水利建设、节水灌溉以及农田水利设

备公司将获得政策支持，享受政策红利带来的业绩提升。相关个股包括水利建设工程商葛洲坝、粤水电、

安徽水利；节水灌溉设备生产商新疆天业、大禹节水、亚盛集团；农田水利设备制造商新界泵业等。 
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 “鱼米之乡”遭旱，淡水产品减产，海产品替代需求进一步推动海产养殖行业景气回升，建议关注獐子岛

等海产养殖股的中线投资机会。长江中下游地区素有“鱼米之乡”之称，这里汇集了鄱阳湖、洞庭湖、太湖、

洪泽湖和巢湖等国内大淡水湖，湖南、湖北、江西、安徽和江苏等五省淡水产品年产量达到 1200 万吨，占

全国 50%左右。由于干旱，长江中下游地区各大淡水湖水位下降，周边淡水养殖场水域干涸，2011 年淡水

鱼减产，海产品替代需求或将显现。目前海参捞季已经开始，威海水产品市场海参价格维持在 170-180 元/

公斤的价格水平，与去年同期持平，表明消费需求并未受到核辐射的负面影响而出现下降；獐子岛等公司受

益于日本核辐射对欧美市场产品的出口替代效应将逐步显现。受干旱影响，国内淡水养殖产品供给下降，海

产品替代需求显现，将进一步推动海产养殖行业景气度的回升。我们建议投资者关注獐子岛等海产养殖股因

景气度回升带来的投资机会。 

 总结一下我们的观点：（1）本次长江中下游的干旱短期内将强化国内大宗农产品价格上涨预期，水稻种子、

种植业、水利建筑与设备等子行业存在交易性机会，然而行情的持续性尚待观察；（2）受益于淡水产品减

产海水养殖业的景气将进一步提升；（3）基于粮价上涨预期，畜禽养殖和饲料子行业受成本上涨压力增大，

但中线来看，我们仍然坚持认为――畜禽养殖的高景气程度将贯穿 2011 年全年，新希望、圣农发展、雏鹰

农牧和益生股份等公司业绩依然值得期待；（4）基于生猪价格高位运行带来的养殖户补栏回暖，建议关注

3-4 季度饲料行业因生猪补栏带来的需求量增加的行业机会，推荐新希望、大北农、海大集团和正邦科技等。 

图表 1：长江中下游气象干旱监测图 

来源：国家气候中心、齐鲁证券研究所 

 

 

图表 2：2010 年主要省份早稻种植面积（万亩） 图表 3：2010 年国内主要省份早稻产量（万吨） 

来源：农业部，齐鲁证券研究所 来源：农业部，齐鲁证券研究所 
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图表 4：国内玉米、小麦和稻谷等三大原粮产量 

单位：万吨 2008 2009 2010 占比

玉米 16591.7 16397.4 17250 35.4%

小麦 11245.6 11511.4 11510 23.7%

冬小麦 10642.1 10797.3 10890 22.4%

春小麦 603.5 714.2 620 1.3%

稻谷 19189.7 19510.4 19900 40.9%

早稻 3159.6 3335.6 3132 6.4%

中稻 12614 12660.6 13100 26.9%

晚稻 3416.1 3514.3 3668 7.5%

总计 47027 47419.2 48660.1 
 

来源：齐鲁证券研究所 

 

 

 

图表 5：国内耕地历年干旱受灾面积和成灾面积（万亩） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：国家统计局、齐鲁证券研究所 

图表 6：2010 年主要受灾省份中稻种植面积（万亩
）

图表 7：2010 年主要受灾省份早稻产量（万吨） 

  

来源：齐鲁证券研究所 来源：齐鲁证券研究所 
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图表 8：受旱灾较重的五省 2009 年淡水养殖产量（万吨） 
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来源：国家统计局、齐鲁证券研究所 
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减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 5%以上 
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