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农产品                           看好

全球粮食价格指数创新高         
                                                             

 本周重大事件                                                

1、联合国粮农组织全球粮价指数报 214.7，超过 08 年历史高点      

包含 55 种粮食商品的 FAO 食物价格指数 10 年 12 月底报收 214.7，

按月上升 4.2%，按年上升 25%。指数上升主要受糖、肉类和谷物带动。

糖和肉类价格已经创历史新高，包括大米、小麦和玉米等的谷物指数

升到 08 年 8 月以来的新高。FAO 高级经济师表示，由于有大量不确

定因素，比如南美洲本季收成可能出现问题，或是北半球小麦冻死，

预计粮价还有上升空间。                                       

这次粮价上升与 08 年不同，这次价格上升主要受糖和油脂上升带动，

但大米这种主要粮食仍比 08 年高峰期便宜，而糖、油脂和肉类不算

是关键粮食，因此民生尚未受直接冲击。就国内农产品价格看，糖和

谷物价格已经创 08 年新高，但油脂、肉类价格仍比 08 年高峰期低。 

    2、对政府限制国内小包装油价格的点评                          

    政府自 10 年 12 月开始限制四大食用油企业（中粮、益海嘉里、中纺

和九三油脂）小包装涨价，希望大企业尽企业责任。价格限制期为四

个月，11 年 3 月结束。同时政府向上述公司释放价格低的国储豆油（30

万吨毛油），作为限价利益补偿。                               

就国内最大油种大豆油来说，过去十年消费量年均增长 13%，10 年消

费量为 1200 万吨，且此消费为刚性需求。由于榨豆油的大豆大部分

来自进口，因此豆油价格受国际因素影响较大，国际油脂价格上升直

接带动国内豆油价格上升。政府小包装油限价令并不对小品种或小油

脂企业价格产生正面影响。西王玉米油小包装终端价 1 月已经提价

13%，从 5 升 75 元提价到 85 元，反映原料胚芽价格上升的影响。此

价格与金龙鱼 80 元终端比并不算贵，因为西王玉米油 5升附送 1升。 

在 3月份小包装油政府限价令结束后，我们认为油脂价格仍将看涨。

我们维持国内两个油脂企业的投资评级，金德发展（000639，强烈推

荐），东凌粮油（000893，推荐）。                             
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图表 1：联合国粮农组织粮食价格指数不断升高                              

FAO全球粮食价格指数
(2006-2010年)
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     资料来源：FAO 网、中投证券研究所 

 

 

                                                                                               

二、国内农产品价格表现                                  

 

 

一、全球食物价格指数                                 

图 2：早籼米 11 年均价预计 3234 元/吨        
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图表 3：CBOT 糙米价在每英担 12-15 美元整理   
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图表 4：白小麦 11 年均价预计 2080 元/吨        
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图表 5：玉米 11 年均价预计 1984 元/吨        
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资料来源：郑州粮食批发市场、中投证券              

图表 6：豆粕 11 年均价预计 3400 元/吨        
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图表 7：四级豆油 11 年均价预计 9500 元/吨     
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资料来源：中国饲料行业信息网                     

图表 8：11 年糖均价预计 6100 元/吨         
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图表 9：11 年棉花均价预计 21850 元/吨         
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资料来源：广西糖网、中国棉花信息网               
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图表 10： 猪肉 11 年均价预计 18 元/公斤       
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图表 11：刺参 11 年均价预计 200 元/公斤         
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资料来源：中国肉业网、威海水产品市场             

图表 12：番茄酱 11 年均价为 850 美元/吨      
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图表 13：鲣鱼 11 年曼谷 CFR 价预计 1350 美元/吨  
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资料来源：乌市海关、吞拿鱼网                     

图表 14：蔬菜 11 年均价预计为 3.5 元/公斤     
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图表 15：鲜蛋 11 年均价预计为 8 元/公斤         
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资料来源：中国农业信息网                        
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三、海运费趋势                                          

                                                                                                             

图表 16：进口大豆的海运费价格自 09 年开始大幅回升后目前回落                    
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     资料来源：WIND、中投证券研究所                                                                                      

 

                                                                                                             

四、大豆理论压榨利润                                    

                                                                                                             

                                                                                                                                               

图表 17：未套保情形下进口豆压榨利润（豆粕值+豆油值-大豆值-加工费）             

元/吨    2003     2004    2005    2006    2007    2008    2009    2010    
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4 月   

5 月   

6 月   
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8 月   

9 月   

10 月   
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- 212       21     103      93     141     232     713    -16     

  - 18     - 212      52      56     107     286     302     0     

 - 63       49     127      - 2      34     199      19    -44     

  - 79       24      22     -10     - 36     - 70     175    -22     

  - 76      -38      52     - 34      27     - 41     150    -68     

  - 25     -165      - 6      32     - 20     204      60    -15     

    0       10      54     - 19      83      88      75    -35     

    9       85      23     - 68      99     - 87     160    464    

  151      384      75      94     179     -284     -24    115    

  458      378     133     135     110     - 48     113    473     

 - 123      110     103     230     107     - 51     -34    302     

   10       87     126     178     119     216     138     92     
 

    资料来源：中粮期货网、中投证券研究所                                                                                        
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推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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