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国内农产品价格普遍回落 
 

 

报告关键点： 
 国内粮食总产连续第八年增长 
 白糖供求形势好转，糖价走弱 
 猪肉价格持续下跌 

报告摘要： 

 今年我国夏粮、早稻和秋粮季季增长。全年夏粮总产量 12627 万吨，比去年增

产 312 万吨，增长 2.5%；早稻总产量 3276 万吨，比去年增产 143 万吨，增长

4.5%；秋粮总产量 41218 万吨，比去年增产 2018 万吨，增长 5.1%。稻谷、小麦、

玉米等全国三大粮食作物总产量超过 5 亿吨，达 51045 万吨。尤其是玉米总产

量 19175 万吨，比去年增加 1450 万吨，增长 8.2%，玉米大幅度增产使我国粮食

生产结构得到进一步改善。但是中国粮油中心 11月预测本年度玉米工业消费增

至 52500 千吨，国内总消费达到 17700 万吨，中国玉米总体供需形势仍然偏紧。

我们预计长期玉米价格仍处于上行区间。其余粮食作物结构性问题仍然严重，

总体粮食价格上涨压力仍存在。 

 

 2011/12 榨季全国预计产糖 1200 万吨，是连续三年减产之后的第一个增产年。

虽然今年主产区开榨比往年稍稍推迟，但新榨季增产的预期对现货市场打击不

小。到目前为止，春节备货期尚未大面积启动，下游商家买涨不买跌心理浓厚，

采购较少。我们认为，12 月上旬将迎来广西糖厂开榨小高峰，届时市场供应将

非常充足，在春节备货大面积启动之前，糖价将继续震荡下行，下跌幅度有限。 

 

 11 月 24 日，国储棉成交量回升至4.5 万吨左右， 至此 2011 年度棉花临时收储

累计成交 82万吨。但是当前我国纺织行业产销呈现低迷态势，纱、布销售乏力，

产成品库存回升，企业停产限产现象增加，棉花采购量难以放大。随着市场对

棉花需求量下滑及全球宏观经济前景担忧的加剧，中国能否敞开收储成为信心

的关键。为此中储棉逐步增大单日收储量，并于近日首次透露已准备仓容计划

量达到 410 万吨，占全年预计产量的 55%。此次披露有利于市场信心的提振，但

是由于国内消费及用棉需求难以迅速回升，供大于求的基本面难以改变，预计

棉花现货价格仍有进一步走弱的可能。 

 

 新华社全国农副产品和农资价格行情系统监测显示，从 10月初全国猪肉价格连

续两个月下降。10月全国生猪存栏量继续稳步上升，达到 47516 万头，其中能

繁母猪 4880 万头，规模化屠宰量达到 1726.8 万头。上半年全国各地猪源紧张，

导致供求关系失衡，猪肉价格一度飙涨。为了抑制猪肉价格，政府采取了一系

列措施帮助各地养殖户恢复生产。目前，正是上半年补栏生猪出栏的时期，加

上天气转凉之后，生猪的生长速度加快，出栏频率提高。这些生猪的上市，增

加了猪肉的供应量，缓解了供求失衡的状况。鉴于能繁母猪存栏量仍在不断上

升，未来生猪存栏量处于上升周期，预计未来六个月内猪肉价格仍处于下降周

期。 

 

 

 风险提示：1、食品安全风险：由于产品出现食品安全问题，造成股价大幅下跌；

2、农产品价格大幅下跌风险：出现供大于求或中国政府为控制国内通胀从而出

台严厉农产品价格调控措施；3、流动性紧缩导致农业板块估值下降。 
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1. 国际农产品期货市场：南美干旱概率增加，农产品期货价格

普涨 
 

本周国际农产品期货价格除 CME 瘦肉猪价格较上周环比下降 2.32%，其余农产品期货

价格均上涨：CBOT 玉米、小麦、大豆、豆粕和豆油分别上涨 0.69%、6.57%、2.64%、

1.31%和 3.77%；NYBOT 原糖和棉花分别下涨 2.40%和 0.58%。 

 

截至 11 月 24 日，阿根廷大豆播种率为 56%，玉米播种率为 71%，小麦收割率为 20%。

阿根廷当前的土壤状况和天气条件仍有利于作物播种和生长，但是对降水减少的担忧

也开始出现。虽然今年南美地区平稳度过 11 月，但是拉尼娜现象对气候的影响存在

滞后性，随着拉尼娜现象的持续，南美干旱的概率不可能下降，只会不断增加。尽管

巴西和阿根廷的作物生长天气向好，但南美未来作物天气的不确定性限制空方大举做

空。Commodity Weather Group 数据显示，下周(12 月 10)周初零星的降雨将会缓解阿

根廷的旱情，但阿根廷部分作物生长区仍有可能错过这场降雨，令旱情忧虑在本月下

旬开始扩大。南美主要农作物大豆、玉米和棉花期货价格可能受天气影响走高。本周

CBOT 玉米、小麦、大豆、豆粕和豆油分别上涨 0.69%、6.57%、2.64%、1.31%和 3.77%。 

 

国际糖业组织（ISO）数据，虽然 11/12 榨季主要产糖国巴西产量降幅超过 330 万吨，

但是其它产糖国产量均有增长。菲律宾食糖调控部门数据显示，由于产量增加，截至

11 月 6 日，该国原糖库存增至 289078 吨，较去年同期增加约 219%；乌克兰生产商数

据，乌克兰自甜菜中生产精炼糖 194 万吨，较去年同期增长 40%；印度贸易部长称，

政府已经决定批准 100 万吨出口，这一数字是市场预期的两倍。预计 11/12 榨季全球

食糖产量有望增至 1.722 亿吨，较上榨季增长 4.2%。预计 11/12 榨季全球出口量小幅

增至 5210 万吨。综上，预计 11/12 榨季全球糖市将出现至少 450 万吨的过剩。因全

球糖料丰产以及传统进口国自产提升，全球消费量有下滑危险，加之外界环境并未转

好，预计外糖在未来将低于 20美分/磅是大概率事件。 

 

图 1：高盛农业指数                                  图 2：CBOT 玉米 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                       数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 

 

图 3：CBOT 小麦                                      图 4：CBOT 大豆 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                       数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 
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图 5：CBOT 豆粕                                     图 6：CBOT 豆油 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                       数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 

 

图 7：NYBOT 原糖                                    图 8：CME 瘦肉猪 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                      数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 

 

图 9：AFE 泰国大米                                  图 10：NYBOT 棉花 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                      数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 

 

图 11：WCE 大麦                                     图 12：NYBOT 橙汁 

 
数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心                       数据来源：Bloomberg、安信证券研究中心 
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2. 国内农产品期货市场：国内粮食生产总量连续第八年增长 

 

本周国内农产品期货市场主力合约价格涨跌互现：郑州强麦报收 2,269 元/吨，环比

上涨 0.71%；郑州硬麦报收 2,070 元/吨，环比下跌 2.27%；大连豆粕报收 2,750 元/

吨，环比上涨 2.38%；大连豆油报收 8,500/吨，环比下跌 1.85%；大连大豆 1 号报收

4,045 元/吨，环比上涨 0.92%；大连大豆 2号报收 4.737 元/吨，环比上涨 1.87%；大

连玉米报收2,169元/吨，环比上涨1.21%；郑州白糖报收6,598元/吨，环比上涨0.59%；

郑州棉花报收 20,360 元/吨，较上周上涨 1.80%；郑州早籼稻报收 2,444/吨，环比上

涨 1.66%。 

 

本周（12 月 2 日），国家统计局公务数据显示全国粮食总产量大 5.7 亿吨，比去年增

产 2473 万吨，增长 4.5%。我国粮食生产连续第八年实现增产，粮食生产总量不仅创

下新的历史记录，还达到了 2020 年粮食产能规划水平。今年我国夏粮、早稻和秋粮

季季增长。全年夏粮总产量 12627 万吨，比去年增产 312 万吨，增长 2.5%；早稻总产

量 3276 万吨，比去年增产 143 万吨，增长 4.5%；秋粮总产量 41218 万吨，比去年增

产 2018 万吨，增长 5.1%。稻谷、小麦、玉米等全国三大粮食作物总产量超过 5亿吨，

达 51045 万吨。尤其是玉米总产量 19175 万吨，比去年增加 1450 万吨，增长 8.2%，

玉米大幅度增产使我国粮食生产结构得到进一步改善。但是中国粮油中心 11 月预测

本年度玉米工业消费增至 52500 千吨，国内总消费达到 17700 万吨，中国玉米总体供

需形势仍然偏紧。我们预计长期玉米价格仍处于上行区间。其余粮食作物结构性问题

仍然严重，总体粮食价格上涨压力仍存在。 

 

图 13：郑州强筋小麦                                图 14：郑州硬白小麦 

 
数据来源：Wind、安信证券研究中心                            数据来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图 15：大连豆粕                                    图 16：大连豆油 

 
数据来源：Wind、安信证券研究中心                            数据来源：Wind、安信证券研究中心 
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图 17：大连大豆 1号                                 图 18：大连大豆 2号 

 
数据来源：Wind、安信证券研究中心                            数据来源：Wind、安信证券研究中心 

 

 图 19：大连玉米                                     图 20：郑州棉花 

 
数据来源：Wind、安信证券研究中心                            数据来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图 21：郑州白糖                                     图 22：郑州早籼稻 

 
数据来源：Wind、安信证券研究中心                            数据来源：Wind、安信证券研究中心 

 

3. 国内大宗现货：白糖供求形势好转，糖价走弱 

 

农产品现货市场，柳州白糖 6,870 元/吨，环比下跌 0.43%；CC Index 328 级棉花 19,006

元/吨，环比下跌 0.42%。水产品方面海参价格较上周下跌 2.78%，鲍鱼价格较上周下

跌 7.14%，扇贝价格较上周价格保持不变。 

 

白糖方面，十一月国内白糖现货价格震荡下行，打破之前稳定的格局。目前云南、广

西两大主产区中间商报价已跌破联动价，在 6800-6950 元/吨附近。本月白糖价格走

势令人颇为意外：一是主产区报价跌破联动价，二是创下年内新低。目前云南、广西
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两大产区报价均在 7000 元以下，云南报价甚至低于联动价 200元/吨之多。供求矛盾

的改善是主要原因，目前有关 2011/2012 年度全球食糖市场供给大量过剩已成为市场

的共识。国际糖业组织数据显示，预计 2011/2012 年度全球食糖供给过剩量达到 420

万吨。国内近几年来，由于糖蔗种植比较效益较高，蔗农收入逐年增加，从而大大地

调动了广大蔗农种植糖蔗的积极性，大力发展糖蔗生产。2011/12 榨季全国预计产糖

1200 万吨，是连续三年减产之后的第一个增产年。虽然今年主产区开榨比往年稍稍推

迟，但新榨季增产的预期对现货市场打击不小。到目前为止，春节备货期尚未大面积

启动，下游商家买涨不买跌心理浓厚，采购较少。我们认为，12 月上旬将迎来广西糖

厂开榨小高峰，届时市场供应将非常充足，在春节备货大面积启动之前，糖价将继续

震荡下行，下跌幅度有限。 

 

11 月 24 日，国储棉成交量回升至 4.5 万吨左右， 至此 2011 年度棉花临时收储累计

成交 82 万吨。但是当前我国纺织行业产销呈现低迷态势，纱、布销售乏力，产成品

库存回升，企业停产限产现象增加，棉花采购量难以放大。随着市场对棉花需求量下

滑及全球宏观经济前景担忧的加剧，中国能否敞开收储成为信心的关键。为此中储棉

逐步增大单日收储量，并于近日首次透露已准备仓容计划量达到 410 万吨，占全年预

计产量的 55%。值得注意，此次仓容计划的公布选择在美棉跌破 90 美分/磅的关键时

点。此次披露有利于市场信心的提振，但是由于国内消费及用棉需求难以迅速回升，

供大于求的基本面难以改变，预计棉花现货价格仍有进一步走弱的可能。 

 

图 23：柳州白糖现货价                                图 24：中国 238 级棉花价格指数 

 
数据来源：中国食糖网、安信证券研究中心                       数据来源：中国棉花信息网、安信证券研究中心 

 

4. 国内零售：两节将至，猪肉价格恐反弹 
 

国内猪肉市场价格继续普跌：猪肉价格报收 23.62元/公斤，环比下跌 1.01%；白条肉

出厂价、生猪出厂价和仔猪批发价较上周下跌 1.08%、1.64%和 1.38%，玉米批发价格

较上周下跌 0.83%，猪粮比下降 0.96%. 

 

农业部中国农业信息网数据， 2011 年 12 月 2日，农产品批发价格总指数 184.7（以

2000 年为 100），环比上涨 0.33%，同比上升 6%；“菜篮子”产品批发价格指数 183.3

（以 2000 年为 100），环比上涨 0.44%，同比上升 6%。国内零售市场价格除豆油小幅

上涨 0.08%，其余农产品零售价格均保持不变。 

 

新华社全国农副产品和农资价格行情系统监测显示，从 10 月初全国猪肉价格连续两

个月下降。10 月全国生猪存栏量继续稳步上升，达到 47516 万头，其中能繁母猪 4880

万头，规模化屠宰量达到 1726.8 万头。上半年全国各地猪源紧张，导致供求关系失

衡，猪肉价格一度飙涨。为了抑制猪肉价格，政府采取了一系列措施帮助各地养殖户

恢复生产。目前，正是上半年补栏生猪出栏的时期，加上天气转凉之后，生猪的生长

速度加快，出栏频率提高。这些生猪的上市，增加了猪肉的供应量，缓解了供求失衡
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的状况。鉴于能繁母猪存栏量仍在不断上升，未来生猪存栏量处于上升周期，预计未

来六个月内猪肉价格仍处于下降周期。 

 

图 25：农产品批发价格总指数                         图 26：菜篮子批发价格指数 

 
数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心                  数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心 

 

 图 27：生猪出场价                                  图 28：玉米批发价 

 
数据来源：发改委、全国畜牧总站、安信证券研究中心                 数据来源：发改委、全国畜牧总站、安信证券研究中心 

 

图 29：白条肉出厂价                                 图 30：猪粮比 

 
数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心                  数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心 
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图 31：能繁母猪存栏                                图 32：能繁母猪占比 

 
数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心                  数据来源：农业部、商务部、安信证券研究中心 
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