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 农林牧渔 

农林牧渔：三重因素助推种植走高，2019 农业板块种养齐涨 

   核心观点 

种植业板块大涨原因分析： 
1、直接原因：5 月以来主要的大宗农产品期货价格上涨。大豆、豆

粕和玉米期货价格均在 5 月上涨，6 月达到目前全年的最高价格，期

货市场的火爆直接推动相关上市公司股价走高。 
2、根本原因：市场在外部中美贸易战、国内 CPI 连月走高的背景下、

加上全球气候不稳定的助推，形成对国内农产品价格不断走高的强

烈预期，种业和种植板块最先受益。 
1）中美贸易战：中美贸易战背景下，国内粮食安全成为重中之重，

从美国进口农产品数量减少，国内农产品市场受冲击减小，种业和

种植业直接受益。 
2）气候因素：2019 年是厄尔尼诺大年，在中国表现为南涝北旱；在

美国的表现为雨季降雨量增大，播种进度不及预期，美国当前玉米

和大豆播种进度大幅低于往年，全球大宗农产品存在减产的可能性。 
3）通货膨胀预期：目前 2019 年 CPI 同比数据与往年相比，整体中

枢明显上移，2019 年全年 CPI 同比可能持续高位。受 CPI 数据连月

走高影响，果蔬和大宗农产品也有价格维持高位的强烈预期。 
当前重点推荐标的：隆平高科，北大荒，苏垦农发。  

风险提示 

1、农产品政策变动。上市公司销售情况受下游农产品市场景气度的

影响，若农产品价格大幅降低，则上市公司盈利能力可能不达预期。 

2、发生自然灾害的风险。如果发生极端天气等自然灾害，相关上市

公司种植业可能受严重影响。 

3、中美贸易战形势发生变化，国内农产品可能受国外廉价农产品冲

击增大。 
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2019年 5月种植业板块开启快速上涨行情，5月初至今申万种植业板块涨幅 30.42%，

大幅领先申万农业指数和上证综指，实现逆势上涨。 

图表 1 5月至今申万种植业板块指数涨幅领先（%） 

 
数据来源：wind，太平洋证券 

种业和种植板块上涨的直接原因是主要的大宗农产品期货价格在5月后快速上涨。大

豆、豆粕和玉米期货价格均在5月上涨，6月达到目前全年的最高价格，期货市场的火爆直

接推动相关上市公司股价走高。 

图表 2 黄大豆 1 号期货收盘价（元/吨）  图表 3 豆粕期货收盘价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券整理  资料来源：wind，太平洋证券整理 
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图表 4 黄玉米期货收盘价（元/吨） 

 
数据来源：wind，太平洋证券 

透过期货市场中大宗农产品的快速上涨，我们认为当前种业和种植板块快速上涨的根

本原因是市场在外部中美贸易战、国内CPI连月走高的背景下，加上全球气候不稳定的助

推，形成对国内农产品价格不断走高的强烈预期。 

1）中美贸易战背景 

中美贸易战背景下，中国的粮食安全成为重中之重。近期中央通过《关于创新和完善

宏观调控的指导意见》及《关于改革完善体制机制加强粮食储备安全管理的若干意见》等，

均提到粮食安全和生物育种产业创新发展问题。此外，中国大豆的对外依存度在80%以上，

且主要粮食作物国内种植成本与国外相比居高不下，因此在中美贸易战背景下，保护本国

粮食安全成为备受关注的重点。 

中美贸易战背景下，中国受美国农产品冲击减少。今年1~4月，中国自美国进口的大

豆同比下降70.6%；2019年6月11日，特朗普指示联邦机构简化农业生物技术监管程序，美

国大豆农民受此冲击，禁止在没有许可的情况下向中国、巴西、欧盟等部分国际市场销售

转基因产品。 
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图表 5 中国从美国进口大豆数量（万吨） 

 
数据来源：wind，太平洋证券 

2）气候因素： 

2019年是厄尔尼诺大年，其在中国表现为南涝北旱，高温和干旱可能会对中国玉米的

收获季节造成减产；在美国的表现为雨季降雨量增大，播种进度不及预期，美国当前玉米

播种进度大幅低于往年，根据USDA报告，截至6月9日当周，美国玉米种植率为83%，前一

周为67%，去年同期为99%，五年均值为99%。美国作为全球第一大玉米生产和出国国，其

玉米产量和出口量将会影响全球玉米价格。 

与玉米类似，美国大豆的播种进度同样大幅低于往年，截至6月9日当周，美豆种植率

为60%，去年同期为92%，五年均值为88%。受气候因素影响，大豆和玉米的全球产量存在

一定不确定性，直接影响全球农产品价格预期。 

图表 6 2009~2019美豆播种进度图 

 
数据来源：卓创资讯，太平洋证券 
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3）通货膨胀预期： 

5月份CPI同比上涨2.7%，创15个月新高；从2019年1~5月数据来看，2019年与往年同

期相比，整体中枢明显上移，2019年CPI同比可能持续高位。受CPI数据连月走高影响，国

内果蔬和大宗农产品也存在价格维持高位的强烈预期。 

图表 7 CPI当月同比（%） 

 
数据来源：wind，太平洋证券 

基于5~6月国内农产品期货价格上涨，同时在中美贸易战、国内CPI走高的背景下以及

厄尔尼诺造成的全球作物减产的潜在可能性，国内农产品价格预期走高，种植和种业板块

将最先收益。当前重点推荐标的：隆平高科，北大荒，苏垦农发。 
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