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券商研究机构首次关注上市公司追踪 !统计日"

!

月
"

日
#!

月
"$

日#

挖掘高粮价背景下的涉农概念

说明!

$首次关注% 品种由于市场认知

度不高往往非对称信息体现得较为

明显&在知情者交易向公众化交易过

渡过程中黑马频出'我们从两个角度

追踪它们的动向&一是利用机构研究

报告明示出具的$首次关注%为筛选

逻辑&但应注意到的是某机构出具的

首次关注品种可能已是其他机构早

已纳入关注范畴的品种(二是从全部

卖方机构的研究成果中筛选出一个

周期内第一次被机构纳入研究关注

范畴的品种!即首篇报告)'

"数据来源!上海朝阳永续一致

预期
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目标价
1

月
22

日
收盘价

E?F ?E E?F ?E E?F ?E E?F ?E

///=.2

美菱电器 中信证券 持有 一般报告 3-10 -- -- 0.120 69.167 0.043 194.571 0.120 69.167 7.12 8.30

;//=:.

龙溪股份 天相投顾 增持 点评报告 3-10 -- -- 0.830 28.337 0.655 35.899 0.826 28.461 -- 23.52

;//=0.

天地科技 齐鲁证券 谨慎推荐 点评报告 3-10 -- -- 1.630 35.049 1.200 47.607 1.588 35.979 -- 57.13

///<2<

韶钢松山 兴业证券 推荐 点评报告 3-9 -- -- 0.700 13.429 0.496 18.968 0.663 14.179 14.00 9.40

//....

福晶科技 兴业证券 无 新股研究 3-7 0.410 -- 0.496 -- -- -- -- -- -- --

///<.:

燕京啤酒 广发证券 持有 点评报告 3-6 -- -- 0.450 46.889 0.372 56.670 0.468 45.040 25.00 21.10

;//G:<

驰宏锌锗 海通证券 买入 点评报告 3-6 -- -- -- -- 3.362 23.180 3.355 23.223 90.00 77.92

///:/=

厦门港务 兴业证券 观望 一般报告 3-6 0.310 61.484 0.400 47.650 0.327 58.347 0.403 47.256 16.00 19.06

//./0.

栋梁新材 兴业证券 推荐 一般报告 3-5 0.470 33.766 0.600 26.450 0.490 32.372 0.609 26.066 21.00 15.87

;//2<;

中国玻纤 长江证券 谨慎推荐 一般报告 3-5 -- -- 0.983 31.048 0.722 42.266 1.260 24.222 -- 30.52

///</2

厦门信达 兴业证券 推荐 点评报告 3-5 -- -- 0.300 40.333 0.100 121.126 0.300 40.333 15.00 12.10

///0.;

合加资源 天相投顾 增持 点评报告 3-4 -- -- 0.440 46.477 0.434 47.156 0.495 41.351 -- 20.45

//...2

东华能源 中信证券 无 新股研究 3-4 0.180 84.333 0.310 48.968 0.186 81.674 0.240 63.282 -- 15.18

//....

福晶科技 中信证券 无 新股研究 3-4 0.330 -- 0.370 -- -- -- -- -- -- --

///0;.

银星能源 天相投顾 中性 点评报告 3-3 -- -- 0.130 186.000 0.080 300.766 0.130 186.000 -- 24.18

//.2/:

兴化股份 海通证券 买入 深度报告 3-3 0.650 38.846 0.890 28.371 0.604 41.788 0.813 31.077 31.15 25.25

///2=:

国际实业 中信证券 买入 点评报告 3-3 -- -- 0.560 37.554 0.254 82.712 0.515 40.826 22.40 21.03
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一致预期

申银万国!

"""

定期证券拆借机制创立! 意在补充金融机构的流动

性"由于美国住宅价格下跌#按揭贷款违约率升高#金融市

场信用利差扩大以及相关债券担保机构陷入困境!联邦政

府机构债券#联邦机构住宅按揭支持证券以及私人住宅按

揭支持证券遭到了投资者抛弃! 相关证券流动性丧失!证

券持有者很难以合理价格变现证券来为自身筹措资金"这

样联储通过用高流动性的国债置换金融机构手中低流动

性证券!实际上等同于向金融机构注入了流动性"

提高央行间货币互换额度!协助欧洲摆脱美元荒"同

日美联储把和欧洲央行# 瑞士央行进行货币互换的美元

金额分别由 $%%亿美元和 &%亿美元提高到 !%%亿美元

和 '%亿美元!并把互换期限延长到今年的 (月 !%日"由

于全球诸多金融机构遭受次按相关损失! 产生惜贷和资

金窖藏行为导致美元拆借利率高企! 因此提高央行间货

币互换金额的举措能增加欧洲央行和瑞士央行平抑当地

市场美元拆借利率的能力"

系列措施威力有待检验!联储降息幅度或将减少"上

周五美联储宣布从本月起将定期资金拍卖机制的额度由

每次 !%%亿美元提高到 )%%亿美元!并增加 "%%%亿美元

的回购交易!昨天又公布了 $%%%亿美元的定期证券拆借

机制! 这一连串举措表明美联储正在积极寻求降息以外

的方式来挽救金融市场和美国经济" 考虑到定期证券拆

借机制的规模异常之大! 且首次拍卖时间定于 !月 $*

日!其实际影响在美联储本月 "+日例会时还不能得到完

整的评估! 因此我们预计美联储在例会决策时将会有所

保留!降息幅度或将为 )%个基点$原先预测 *)个基点%"

齐鲁证券!

"""

今年以来居民消费价格持续快速上涨! 延续了去年

下半年以来的基本走势" 从目前运行态势来看! 上升趋

势短时间内难以得到抑制! 这也是国际市场价格持续大

幅上涨影响的结果" 现在看来! 还没有使国际市场价格

出现拐点的因素出现" 单从 $月份 ,-.运行数据来看!

不排除受到了低温雨雪冰冻灾害和春节因素相互叠加的

影响!但我们认为这是可以忽略的"面对逐渐加大的通胀

压力! 控制全年价格涨幅的工作难度正在加大" 短期来

看! 央行出台调控措施平抑价格上涨的压力将不得不选

择利率工具"

国家统计局数据显示&

$

月份居民消费价格总水平

!

,-.

)同比上涨
+/*0

'从月环比看&居民消费价格总水平

比
"

月份上涨
$/'0

'

光大证券!

"""

受雪灾影响!我们预计 !月份 ,-.同比增速再创新

高的可能性比较大"结合统计局最新公布的 --.数据!我

们认为通胀前景不容乐观! 物价在未来一段时间内还将

继续高位运行"

首先是技术层面上! 我们认为即使只考察 " 月份

,-.的翘尾效应!也可以初步估计出 $%%+年全年通胀水

平在 &/(0左右!其中 !月份在 '/&0左右" 如果考察 $月

份 ,-. 的翘尾效应!$%%+ 年全年通胀水平则在 */"0左

右!其中 !月份在 (/"0左右" 也就是说!即使以 "月份的

价格作为定基价格! 并且假设在未来保持不变!$%%+年

全年通胀水平也要在 &/(0左右" 其次是国际市场环境方

面通胀压力加大!这主要体现在 12,3和美国物价走势

均创阶段性历史新高! 以及代表国际大宗商品期货价格

未来走势的 ,45指数近期急剧飙升"最后是国内市场环

境方面! 主要表现为&$"%--.与 ,-.的传导机制已经形

成!价格若要回落需要一个时间上的缓冲'$$%代表国内低

端劳动力成本的居民消费价格指数中的家庭服务及加工

维修服务价格指数一直在不断大幅上升'$!% 国内资源价

格改革'$&%国内通胀预期的形成"

我们认为 $%%+年严防通胀全面蔓延的宏观调控任

重而道远!并且只要宏观调控不到位!全年最终通胀水平

超过既定的 &/+0目标值是毋庸置疑的"

国际原油价格继续创新高

中原证券!

"""

虽然美国继续投入 $%%%亿美元救市!但市场仍然担

心美国经济增长前景! 油价因而继续走高" 由于 1-2,

下一次会议要到 (月份召开! 我们认为今后一段时间影

响油价走高因素主要有三个&一是美元走势!这将在今后

较长一段时间内成为原油价格的重大影响因素" 二是原

油库存!美国 2.6上周公布的资料显示!美国原油库存

仅有 !7%)亿桶!比前一周下降 !7"0!比去年同期下降了

"+7+0!原油库存走势将会对油价走势形成重大影响" 从

目前情况看! 美国原油库存呈继续下降态势!12,3国

家原油库存也同步下降!我们认为这一因素会支撑油价"

三是不确定性的一些因素!如地缘政治冲突#与油气资产

相关的事故#恶劣的天气等都会是油价走高的动力"

我们认为后期油价仍有上涨空间! 虽然高点难以预

计!但可以确定 $%%+年原油均价会有较大提升" 维持之

前的判断&$%%+年国际原油均价将在 +)美元8桶之上"

国际原油价格周二继续走高&

9:;2<

近月原油盘

中高点
"%(7*$

美元
8

桶&报收
"%+7*$

美元
8

桶&双双创出

历史新高'

美联储创立定期证券拆借机制

""

日&美联储宣布创立定期证券拆借机制&并提高了

向欧洲央行*瑞士央行互换美元的规模'

银河证券!

"""

$%%+年央行在动用利率这一价格型工具时会慎之又

慎!加息次数不会超过两次"一季度经济数据出台后的 &月

"+日将是央行为数不多的选择加息的时间窗口! 届时若

=3-保持平稳增长!果断加息是抑制通胀的可行选择" 尤

其是一路高歌猛进的升值步伐在二季度稍作停歇时! 用加

息替代升值来应对通胀就显得水到渠成"在加息方式上!配

合从紧的货币政策! 仅提高存款利率水平或选择不对称加

息$适当减小贷存利差%将更合时宜!也更具针对性"

#

平安证券研究所

一$全球粮食供求矛盾长期化%

农业问题将上升到各国发展的战略

高度

"

*粮食库存下降粮价飙升

根据联合国粮农组织绘制的

$%%$#$%%&年饥饿图! 全球大部分

人口密集地区!包括亚洲#非洲和拉

丁美洲! 都存在不同程度的粮食供

给短缺现象! 非洲情况最为严峻"

世界谷物种植面积#产量#消费量以

及库存数据显示!"((+8"((( 年#

$%%*8$%%+年的十年间! 大多数年

份全球粮食总供给不能满足总需

求" 在耕地面积多年变化很小情况

下! 粮食产量的增长难以满足需求

增长!粮食库存呈现逐年下降趋势!

$%%*年全球粮食库存降到 $%多年

来的最低点"

$

*粮食资源化打破了原有的全

球粮食供求格局

在能源价格不断走高环境下!

生物替代能源的开发成为各国能源

战略的重要组成部分" 美国和巴西

两个玉米出口大国在 $%%'8$%%*年

度减少玉米出口用以生产乙醇!美

国 $%%*年 "$月通过的能源法案要

求在 $%$$年到来之前!乙醇的使用

量必须提高 ' 倍至每年 !'% 亿加

仑!其中 ")%亿加仑为玉米乙醇$大

致会消耗 "7&#"7)亿吨玉米%!进一

步加剧了世界各国对粮食供给前景

的担忧" 此外! 大量增加的工业需

求打破了全球以往的粮食平衡体

系!使得粮食供给形势更趋严峻"

玉米供需不平衡带来的价格上

涨!必然会通过(价格效应)和(替代

效应)!造成其它粮食$小麦#大豆

等%以及食品价格的上涨" 过去 !%

年美国粮食价格走势反映了旧的供

需平衡体系下粮食价格波动维持了

箱体震荡!但随着 $%%*年粮食工业

用途的大量增加!美国小麦#玉米#

大豆价格均突破了过去 !%年的箱

体创出历史新高! 这是粮食供需平

衡打破后在价格上的反映"

!

*各国政府应对高粮价措施将

改变未来世界粮食贸易格局

原有的世界粮食供需平衡被打

破之后! 由于种植面积的局限等因

素!供给不能迅速跟上满足需求!给

粮价带来上涨压力" 同时由于美国

长期的低利率政策带来的全球流动

性大幅增加! 使大量资金涌向供给

短缺部门!包括粮食和大宗商品!并

引起这些商品价格大幅上扬"因此!

粮食价格和粮食储备成为各国政府

必须严肃应对的紧迫任务! 农业问

题提升到各国发展的战略高度"

高粮价影响下! 各国纷纷出台

限制粮食出口的措施! 以满足国内

需求为主" $%%*年初!作为世界第

二大小麦和大米生产国的印度宣

布! 整个 $%%*年都将禁止小麦出

口! 随后宣布限制玉米出口!$%%*

年 "%月份又禁止了面粉出口'农产

品出口大国阿根廷在去年 ""月宣

布!将大豆#豆油#豆粕#小麦#玉米

的出口关税大幅上调'$%%* 年 "$

月 $%日!中国开始取消粮食出口退

税及其制粉出口退税! 之后财政部

宣布!$%%+ 年将对小麦# 玉米#稻

谷#大米#大豆等粮食和制粉等征收

出口暂定关税! 税率在 )0#$)0不

等"并宣布从 $%%+年 "月 "日起对

小麦粉#玉米粉#大米粉等粮食制粉

实行出口配额许可证管理"

同时! 许多国家开始采取措施

扩大粮食生产# 减少进口!$%%*8

$%%+ 年度印度就将因国内生产增

加和政府库存增加而减少至少 &%%

万吨小麦进口" 类似的国家还有阿

尔及利亚#巴西#印尼#哥伦比亚#韩

国#巴基斯坦#尼日利亚等"

&

*结论"下半年粮食价格有可

能呈高位震荡态势

综合上述各方面的因素! 我们

判断&

$"% 全球粮食贸易活动将因各

国抑制出口# 减少进口措施的实施

而出现收缩" 根据联合国粮农组织

对 $%%*8$%%+年度的预测! 年初因

欧盟超预期大量购进高粱和玉米将

使谷物贸易有 +0的较大增长!美

国#阿根廷#巴西因丰产将小幅增加

玉米出口" 但除此以外! 小麦和大

米贸易都将出现下降"

$$%国际粮食市场因供给缺口扩

大! 使供需矛盾呈现长期化趋势!因

此!粮食价格将可能在一个更高的价

格区间内维持箱体波动"但许多国家

内部的粮价走势将出现与国际粮价

一定程度的背离!而这取决于不同国

家对国际市场的依赖程度"

$!%$%%+年的世界粮食价格在

上半年有可能继续攀升! 至少会维

持在高位!但随着全球经济增长放

缓! 下半年粮食价格有可能呈高位

震荡态势"

二$中国对水稻$小麦$玉米市

场有较强的调控能力

"

*国内主要农产品供求状况

总体看! 中国的粮食种植面积

是在减少的" $%%'年水稻#小麦#玉

米#大豆总的种植面积比 "(+!年缩

小了 &7&0! 比 "(('年缩小 $7&!0"

但分类看! 水稻基本是依赖自给自

足!玉米略有出口!小麦略有进口!

而大豆则明显依赖进口" 比较中国

和世界小麦#玉米#大豆生产#消费#

库存数据! 中国小麦库存消费比较

高! 这预示政府在保证国内小麦供

应#稳定国内小麦价格方面应该有

充足的物质基础" 但中国玉米产量

消费差和库存消费比的下降趋势显

示消费的持续增加! 这可能支撑国

内玉米价格维持上涨趋势"

相比之下! 中国大豆的对外依

存度相当高! 很大部分依赖国际市

场!$%%$8$%%!年度进口消费比超过

'%0!$%%'8$%%* 年度达到 ')7")0!

因此深受国际市场价格波动的影

响! 未来国际大豆价格上涨也将刺

激国内大豆价格上升" 由于大豆价

格上涨!其下游产品豆油#豆粕以及

其它食用油价格也会随之上涨"

$

*国内小麦*玉米价格走势逐

渐脱离国际市场

从价格走势看! 随着中国政府

一系列限制出口# 稳定粮价措施的

实施!国内小麦和玉米价格走势开

始逐渐与国际脱轨" 但由于国内对

进口大豆的高度依赖! 国内大豆价

格走势明显跟随国际价格"

我们认为!短期看国内水稻#小

麦#玉米生产均能满足国内需求!国

家对水稻#小麦#玉米市场也有较强

的调控能力! 国内除大豆外的粮食

价格不大可能显著跟随国际市场上

涨!$%%+年国内粮价应是高位趋稳"

三$ 政府多方面加大扶持 &三

农'力度%大农业概念带来长期投资

机会

这一轮国际粮食价格上涨所显

露出来的粮食问题!不单纯是价格问

题*我们已经看到了农产品价格上涨

对经济发展#社会稳定带来的冲击和

深层影响"对于中国这样一个人口大

国!粮食安全更应该是全局性的和战

略高度上的问题!因此!解决好(三

农)问题也越来越为政府所重视" 而

农产品价格快速上涨可能促使政府

加快扶持(三农)政策的实施!也有利

于社会资源向农业倾斜"

"

*中央财政用于$三农%支出逐

年加大

至 $%%*年末!政府已经全部取

消了农业税#牧业税和特产税!每年

减轻农民负担 "!!)亿元"同时建立

农业补贴制度! 对农民实行粮食直

补#良种补贴#农机具购置补贴和农

业生产资料综合补贴! 对产粮大县

和财政困难县乡实行奖励补助" 可

以说!近三年来中央财政在(三农)

支出上有着十分显著的变化!而

$%%+ 年中央财政还将继续在下面

五个方面加大(三农)投入&

$"%大幅度增加粮食直补#良种

补贴#农机具购置补贴#农资综合直

补等! 完善产粮大县奖励政策和粮

食最低收购价政策'

$$%加快(六小工程)建设#农田

水利建设和重大林业工程建设!提

高农业综合开发能力'

$!% 大力支持农村义务教育#医

疗卫生#文化以及社会保障等事业发

展!促进城乡基本公共服务均等化'

$&%支持抗灾救灾和扶贫开发!

重点支持提高防灾减灾能力建设!

提高扶贫开发成效'

$)%支持推进制度性改革!推动

清理化解农村义务教育 (普九)债

务#村级公益事业建设(一事一议)

奖补和减轻农民水费负担综合改革

等三项试点工作"

$

*社会对农村投资出现较大幅

度增长

我们认为! 中央财政对三农支

出的增长拉动了社会对农村投资的

增长! 非农户在农村固定资产投资

中的占比不断加大" 由此农村的物

质生产#生活条件发生了很大变化&

$"% 近几年大中型拖拉机的使

用量增长率逐年上升! 而且势头较

强!新农村建设对集约化用地的推

动增加了大型农用机械的需求" 相

形之下! 小型拖拉机增长的放缓也

印证了这一点'

$$% 复合肥和农药需求也逐年

上升!显示农业生产对化肥#农药的

需求增长稳定! 其中复合肥增幅相

对明显'

$!%农村用电量近几年保持了两

位数增长!这一方面反映了农村固定

资产投资拉动了电力需求!另一方面

这也在一定程度上反映了农民生活

条件的逐步改善!拉动了农村的消费

需求"但柴油使用量增长率的大起大

落也反映出国际油价上涨在一定程

度上对农业生产的制约"

!

*新型农村合作医疗制度和义

务教育的实施将有效拉动内需

温家宝总理在 $%%+年 +政府工

作报告,中提出&将用两年时间将筹

资标准由每人每年 )%元提高到 "%%

元!其中中央和地方财政对参合农民

补助标准由 &%元提高到 +%元"换句

话说!未来两年随着财政补助标准提

高!农民参合后看病获得的医疗保障

还会不断加强" 因此!以(大病统筹)

为主的新型农村合作医疗正在撬起

需求庞大的农村医疗消费"

卫生设施建设带动相关投资和

需求增加" 过去 )年国家安排资金

改造和新建 "7++万所乡镇卫生院#

*+'所县医院#$+)所县中医医院和

)!&所县妇幼保健医院! 为 "7"*万

个乡镇卫生院配置了医疗设备!农

村医疗卫生条件明显改善" 这是农

村医疗的发展方向! 对中小型医疗

器械需求明显"

免费农村义务教育有助于释放

农村消费能力" $%%*年全国城乡义

务教育进入真正的免费时代! 将义

务教育经费全面纳入公共财政保障

范围! 大大减轻了义务教育阶段家

庭的教育负担! 也能在一定程度上

刺激农村消费"

&

*受益部门分析

通过粮食问题!我们看到!三农

问题已经成为中国政府高度重视的

战略问题"粮食价格及农产品价格的

快速上涨波及到了生活的方方面面!

目前的主要调控方向就是增加供给#

平抑物价"从鼓励农户种植积极性方

面看!更多体现在各类补贴上!而不

会是直接的放任价格提升" 因此!从

粮价上涨所引出的对农业概念的预

期!虽然有可能使生产和销售部门有

一次性收益提高的机会!但很难带来

持续的收入增长预期"

我们认为!政府扶持(三农)的

步伐会大大加快! 受益更多的是广

泛意义上的涉农部门" 短期直接受

益部门& 诸如大豆等依赖进口或者

某些出口型的农产品! 其价格与国

际价格接轨! 则生产企业能够受益

于国际农产品价格的上涨" 而短期

开始受益并具有可持续性的! 主要

是受益于(三农)扶持政策的部门&

$"%随着新农村建设和农村城市

化的推进!集约化用地将成为发展方

向和可能!这必然促进农业现代化进

程!大型农业机械目前已经出现较好

的增长势头!而且在未来数年都可望

保持较好的增长势头!这包括农业机

械的零件#整机生产部门'

$$% 复合肥# 农药需求增长平

稳!农用塑料薄膜也维持小幅增长!

相关生产部门受益'

$!%从事农业科技开发!培育农

业新产品#种子#疫苗的相关部门可

望获得政策扶持和产品成功带来的

巨大收益!值得关注" 从事绿色有机

食品生产的部门!由于产品附加值高

和具有一定的稀缺性!也值得关注'

$&%新农村建设对基础设施建设

存在长期需求! 以不断改善农村生

活#生产条件" 此外农村用电量过去

几年保持两位数增长!国家也积极发

展农村沼气等!面向农村的基建产品

和相关设备生产部门将受益'

$)% 随着新型农村合作医疗制

度的推广! 将给普药类企业和普通

型医疗器械生产企业带来稳定持续

的增长需求'

$'%随着农民消费能力的释放!

农村消费升级带来的对生活工业品

的消费将大大提高!家电#纺织都应

有很好的农村市场'

$*% 粮食供需矛盾深化的一个

很大原因是受制于耕地面积! 因此

(抢粮)战争可能进一步升级为(抢

耕地)" 中国耕地面积从 "((+年的

"(7&) 亿亩下降至 $%%) 年的 "+7!"

亿亩!而耕地保有量保持 "+亿亩是

(十一五)期间我国提出的约束性指

标! 因此严格土地调控将是一项长

期任务! 而新增低密度住宅供应量

也会越来越少"

(执笔!李虹蓉$孙方红#

世界粮食种植面积$产量$消耗量和库存数据

中央财政用于&三农'支出 农村固定资产投资

农村居民和城镇居民人均医疗保健总支出比较


