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一号文件聚焦农业科技 

 事件：2 月 1 日，中共中央、国务院近日印发了中央一号文件，题为《关

于加快推进农业科技创新持续增强农产品供给保障能力的若干意见》。 

 历年一号文件聚焦农业。一号文件是每年国务院发布的第一个文件，反映

了中央对某一方面问题的特殊重视。自 2004 年以来，一号文件已连续九

年锁定农业。今年一号文件一半篇幅以上聚焦于农业科技。 

 12 年一号文件对农业科技明确定位，增大投入，明确提出对于种业，农

机和水利行业的支持。（1）明确定位，提出“实现农业持续稳定发展、长

期确保农产品有效供给，根本出路在科技”，界定了农业科技的“三是三

性”。（2）增大投入，“保证财政农业科技投入增幅明显高于财政经常性收

入增幅，逐步提高农业研发投入占农业增加值的比重”。（3）在文件中明

确提出了对于种业、农机和水利行业的支持。 

 历年一号文件发布后，农业板块普遍有正的超额收益，但趋于减弱。我们

对历年农业超额收益做了统计。持有当天、1 周、1 月和 2 月 8 年平均超

额收益均为正数。按时间纵向来看，07、08 年是超额收益数值最大的两

年，而这两个时间点正值 A 股市场难得的牛市和对农业板块的热炒之时，

因此在数值上偏高，带动 8 年平均收益偏高。此后文件带来的效益减弱。

 市场已经有一定的预期，相关子行业曾暴涨暴跌。此前市场对于一号文件

的内容已经有了较为明确的预期，种子和农机子行业已经出现了几轮暴涨

暴跌。去年农业科技十二五规划发布之日，相关板块不涨反跌。之后更是

出现种子板块所有个股全部跌停的惨况。我们认为对于政策的炒作是较为

短期的行为，具体很大的风险和难以解释的随机性，投资者很难驾驭。 

 我们延续年度策略会的观点和推荐顺序：我们仍然延续 2011 年 12 月初

年度策略报告中的观点，认为目前市场上对于政策和主题投资趋于弱化，

而价值投资显现。我们的推荐顺序仍然是饲料、水产和种子。着重推荐成

长性明确并且具有估值优势的龙头企业。具体的，饲料：新希望、海大集

团和大北农；水产：獐子岛、好当家、东方海洋、壹桥苗业；种子：隆平

高科、登海种业和荃银高科。 

最近 52 周行业表现 

-32.44%

-23.44%

-14.44%

-5.44%

3.56%

11-02 11-03 11-04 11-05 11-07 11-08 11-09 11-10 11-11 11-12

农林牧渔 沪深300

 



                                                   

          
 

行业研究 2012-02-02 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准  2 

附录一：历年一号文件超额收益统计 

表格 1：历次中央一号文件发布后农业指数超额收益大都为正 

文件发布日 当天收益 持有 1 周收益 持有 1 月收益 持有 2 月收益

2004-2-8 2.67% 4.40% 5.67%

2005-1-30 -7.13% 0.99% -3.14%

2006-2-21 -0.37% 1.19% -0.63% -0.87%

2007-1-29 -0.33% 6.58% 11.03% 16.33%

2008-1-30 4.38% -4.01% 12.38% 12.36%

2009-2-1 3.39% 7.63% -3.29%

2010-1-31 0.27% 3.56% -0.47%

2011-1-30 0.70% 6.72% -2.42%

算术平均 1.23% 0.46% 5.76% 3.02%

资料来源：WIND,华泰联合证券研究所 

注：（1）超额收益是农业指数（申万）收益率减去沪深 300 收益率 

（2）06-08 年的一号文件是在交易日发布，因此有“当天收益” 

（3）1 周收益=（发布一周后收盘价/发布前收盘价-1），以此类推 

 

我们可以发现：一号文件发布之后，农业指数大都有正超额收益。持有当天、1 周、

1 月和 2 月 8 年平均超额收益均为正数。在一号文件发布后，持有 1 个月时间内能够

获得最佳的收益。按时间纵向来看，07、08 年是超额收益数值最大的两年，而这两

个时间点正值 A 股市场难得的牛市和对农业板块的热炒之时，因此在数值上偏高，带

动 8 年平均收益偏高。此后一号文件带来的效益减弱，持有 1 周和持有第二个月的收

益减弱尤为明显。 

具体的： 

（1）当天收益：当天超额收益的样本较少，仅三年，其中 08 年大涨 4.38%，其余两

年略输大盘。 

（2）持有 1 周收益：文件发布后持有 1 周的收益率波动较大，但总体说来正超额收

益是大概率事件。8 年来 05、08 年两年分别大幅跑输大盘 7.13%和 4.01%，04、07
和 09 三年分别较大幅度跑赢大盘 2.67%、6.58%和 3.39%，剩余三年略赢大盘。8
年平均跑赢大盘 0.46%。 

（3）持有 1 月收益：总体来说文件发布后持有 1 月能够获得稳定的正超额收益。农

业指数只有 06 年略跑输大盘 0.63%。其中 07、08、09 和 11 年都分别大幅跑赢大盘

11.03%、12.38%、7.63%和 6.72%。8 年平均跑赢大盘 5.76%。 

（4）持有 2 月收益：总体来说，持有 2 个月的收益减弱，情况不如只持有 1 个月的。

8 年中跑赢跑输大盘各占一半。由于 07 和 08 年大幅跑赢大盘 16.33%和 12.36%，使

得 8 年平均超额收益在 3.02%。 
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附录二：12 年一号文件全文 

《关于加快推进农业科技创新持续增强农产品供给保障能力的若干意见》 

一、加大投入强度和工作力度，持续推动农业稳定发展 

二、依靠科技创新驱动，引领支撑现代农业建设 

三、提升农业技术推广能力，大力发展农业社会化服务 

四、加强教育科技培训，全面造就新型农业农村人才队伍 

五、改善设施装备条件，不断夯实农业发展物质基础 

六、提高市场流通效率，切实保障农产品稳定均衡供给 

 

全文链接：http://finance.sina.com.cn/china/20120202/070211295436.shtml 
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