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要点：要点：要点：要点：    

� 美国农业部 10 月份预测：08/09 年度，全球小麦产量创历史新高，

同比增长11.35%，粗粮增长1.60%，玉米下降0.73%，稻米增长0.71%，

大豆增长 8.49%。同时预测：中国各粮油品种的产量均有不同程度

的增加，其中大豆的增幅最大，达到 22.22%。从各粮油品种的库存

消费比水平来看，我国总体上好于全球，但依旧处于历史较低点。 

� 粮食：粮食：粮食：粮食：从期、现货价格来看，除大豆外，另外三个粮食品种基本保

持平稳上涨趋势。9 月份，全国白小麦（普通）批发价格指数同比

上涨 7.26%，环比下降 0.19%；黄玉米同比上涨 3.95%，环比上涨

0.23%；早、晚籼米同比上涨 7.56%、9.96%，环比下降 0.52%、2.96%；

大豆（油脂业）同比上涨 18.72%，环比下跌 16.67%。 

� 棉花：棉花：棉花：棉花：国内棉花现货价格从 07 年 8 月开始下跌，跌幅在 10%左右。

为刺激棉花价格，我国政府在 5 月份下文，决定从 6 月 5 日至 10

月 5 日，将进口价格较高的高品质棉花适用的从量税从 570 元/吨降

低至 357 元/吨，但作用并不明显。 

� 食糖：食糖：食糖：食糖：柳州和昆明白糖现货价格 9月份环比下跌 3.21%和 4.66%，与

8月份相比减少 1.71 和 0.28 个百分点。08/09 年度，虽说产量有所

下降，但由于前两年的过剩累计了大量库存，需要时间消化，因此

基本可以排除食糖价格短期内大涨的可能。 

� 猪肉：猪肉：猪肉：猪肉：全国各地生猪养殖恢复较快，规模化养殖也有所增加，这些

新增的生猪供给对猪肉市场的需求形成有力支撑，促使价格逐渐回

落。猪肉零售价格 9月份环比下跌 2.82%，与 8月份相比跌速加快；

目前为 13.42 元/斤，对应于历史最高点 15.13 元/斤（2月 12 日），

已经下跌 11.30%。 

� 水产品：水产品：水产品：水产品：受到渔业捕捞效益明显下降、渔业养殖受到 2 月份的南方

雪灾影响在市场上形成一个断供期等因素的影响，草鱼零售价格上

半年上涨 41.91%，鲤鱼上涨 35.56%，带鱼上涨 18.88%。9 月份，草

鱼、鲤鱼零售价格环比下跌 2.85%、2.83%，带鱼则持平。另外，由

于未遇到大的灾害和养殖周期的缩短，产量同比增加导致海参价格

低于 07 年同期水平，不过由于加工品和鲜活品季节性和保质期的不

同，干海参价格还没有回落。扇贝价格一直比较平稳。 
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1 1 1 1 粮食粮食粮食粮食    

1.1 1.1 1.1 1.1 稻米稻米稻米稻米    

  供给偏紧加上主要出口国印度、泰国和越南纷纷限制出口造成国际稻米期货价格从08年

初开始暴涨，4月23日达到历史最高点回24.46美分/英担，期间涨幅高达80.52%。之后随着基

本面的清晰以及主要出口国放宽出口限制，国际稻米期货价格开始回落，10月10日已经下跌

至16.375美分/英担，跌幅为33.05%。由于我国及时采取取消原粮及其制粉出口退税、08年全

年征收出口关税和严控出口，以及集中抢运东北粳稻等措施，再加上供求形式较为宽松，全

国晚籼米批发价格指数上涨6.77%、早籼米上涨6.28%，期间没有出现大涨大跌的局面。 

  美国农业部10月份估计：07/08年度，全球稻米产量为43019万吨，同比增长2.33％；库

存消费比为18.17％，同比增加0.36个百分点；08/09年度，全球稻米产量为43323万吨，同比

增长0.71％；库存消费比为18.71%，同比增加0.54个百分点。我国稻米自00/01年度以来，一

直产不足需，库存消费比从99/00年度的73.64%一路下滑到06/07年度的28.24%。08/09年度，

我国稻米产量为13055万吨，同比增长0.55%；库存消费比为31.22%，同比增加1.60个百分点。

相对于前3～4年，供求形式相对乐观，但要看到全球和我国的库存消费比仍处于历史较低水

平，我们认为稻米价格短期下跌幅度有限，长期上涨趋势不变。 

    

图表图表图表图表 1111：：：：国际、国内国际、国内国际、国内国际、国内稻米稻米稻米稻米价格走势价格走势价格走势价格走势    

    

数据来源：Wind，Bloomberg 

    

图表图表图表图表 2222：：：：10101010 月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球大米大米大米大米供需平衡表供需平衡表供需平衡表供需平衡表（（（（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 

全球 77.26 431.98 26.31 428.88 28.25 80.36 

 77.69 433.23 26.53 430.38 28.33 80.54 

美国 0.94 6.62 0.81 4.02 3.52 0.83 

 0.94 6.53 0.81 4.02 3.45 0.80 

其他国家 76.32 425.36 25.50 424.86 24.73 79.53 

 76.75 426.70 25.72 426.36 24.88 79.73 

主要出口国 17.83 146.00 0.31 124.76 19.85 19.53 

 17.83 146.20 0.31 124.96 19.85 19.53 

5

10

15

20

25

30

07
-1
-2

07
-3
-2

07
-5
-2

07
-7
-2

07
-9
-2

07
-1
1-
2

08
-1
-2

08
-3
-2

08
-5
-2

08
-7
-2

08
-9
-2

美分/英担

CBOT糙米价格（日）

130
135
140
145
150
155
160
165
170
175
180

07
-1
-5

07
-2
-5

07
-3
-5

07
-4
-5

07
-5
-5

07
-6
-5

07
-7
-5

07
-8
-5

07
-9
-5

07
-1
0-
5

07
-1
1-
5

07
-1
2-
5

08
-1
-5

08
-2
-5

08
-3
-5

08
-4
-5

08
-5
-5

08
-6
-5

08
-7
-5

08
-8
-5

08
-9
-5

08
-1
0-
5

全国晚籼米批发价格指数(周) 全国早籼米批发价格指数(周)



 

 

 5 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司     
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 
 

印度 13.00 97.00  93.50 2.00 14.50 

 13.00 97.00  93.50 2.00 14.50 

巴基斯坦 0.45 5.80  2.52 3.15 0.58 

 0.45 6.00  2.72 3.15 0.58 

泰国 2.22 19.50 0.01 9.50 9.50 2.73 

 2.22 19.50 0.01 9.50 9.50 2.73 

越南 2.16 23.70 0.30 19.24 5.20 1.72 

 2.16 23.70 0.30 19.24 5.20 1.72 

主要进口国 12.80 61.98 10.48 72.85 0.47 11.95 

 12.80 61.98 10.48 72.85 0.47 11.95 

巴西 1.16 8.50 0.60 8.71 0.30 1.25 

 1.16 8.50 0.60 8.71 0.30 1.25 

欧盟27国 1.02 1.62 1.20 2.75 0.15 0.94 

 1.02 1.62 1.20 2.75 0.15 0.94 

印度尼西亚 4.26 36.25 0.80 36.85  4.46 

 4.26 36.25 0.80 36.85  4.46 

尼日尼亚 0.50 3.10 1.60 4.80  0.40 

 0.50 3.10 1.60 4.80  0.40 

菲律宾 4.3 10.20 2.50 13.20  3.85 

 4.35 10.20 2.50 13.20  3.85 

    中东国家 1.42 1.59 2.82 4.79 0.02 1.00 

 1.42 1.59 2.82 4.79 0.02 1.00 

  其他国家       

    缅甸 0.60 9.40  9.70  0.30 

 0.63 9.80 0.03 10.00 0.20 0.26 

    中美和加勒比海国家 0.05 0.06 0.39 0.48  0.02 

 0.05 0.05 0.39 0.47  0.02 

    中国 37.72 130.55 0.33 127.65 1.10 39.85 

 37.72 130.55 0.33 127.65 1.10 39.85 

    埃及 0.67 4.39 0.02 3.63 0.80 0.65 

 0.67 4.39 0.02 3.63 0.80 0.65 

    日本 2.69 8.00 0.70 8.23 0.20 2.96 

 2.69 8.00 0.70 8.23 0.20 2.96 

    墨西哥 0.17 0.21 0.60 0.83 0.01 0.14 

 0.17 0.21 0.60 0.83 0.01 0.14 

    韩国 0.73 4.50 0.29 4.54  0.97 

 0.73 4.50 0.29 4.54  0.97 

数据来源：USDA 

注释：这里的中东国家仅包括伊朗、伊拉格和沙特阿拉伯。 

 

图表图表图表图表 3333：：：：历年全球大米供需平衡表（单位：百万吨）历年全球大米供需平衡表（单位：百万吨）历年全球大米供需平衡表（单位：百万吨）历年全球大米供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 
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99/00 133.30 408.69 21.19 398.12 23.99 143.87 36.14% 

00/01 145.64 397.96 21.80 395.56 24.17 148.03 37.42% 

01/02 149.07 398.44 25.88 410.41 26.90 137.10 33.41% 

02/03 139.43 378.03 26.19 407.19 28.62 110.27 27.08% 

03/04 110.29 391.38 24.86 415.58 27.41 86.09 20.72% 

04/05 85.39 400.67 26.31 407.92 28.24 78.15 19.16% 

05/06 74.44 418.06 25.94 416.03 30.21 76.47 18.38% 

06/07* 75.68 420.41 27.81 421.10 31.30 74.98 17.81% 

07/08* 74.98 430.19 25.61 427.48 30.37 77.69 18.17% 

08/09* 77.69 433.23 26.53 430.38 28.33 80.54 18.71% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 4444：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国大米供需平衡表（单位：百万吨）大米供需平衡表（单位：百万吨）大米供需平衡表（单位：百万吨）大米供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 96.00 138.94 0.28 133.76 2.95 98.50 73.64% 

00/01 98.50 131.54 0.27 134.36 1.85 94.10 70.04% 

01/02 94.10 124.31 0.31 134.58 1.96 82.17 61.06% 

02/03 82.17 122.18 0.26 134.80 2.58 67.22 49.87% 

03/04 67.22 112.46 1.12 135.00 0.88 44.93 33.28% 

04/05 43.92 125.36 0.61 130.30 0.66 38.93 29.88% 

05/06 38.93 126.41 0.65 128.00 1.22 36.78 28.73% 

06/07* 36.78 127.20 0.47 127.20 1.34 35.92 28.24% 

07/08* 35.92 129.84 0.30 127.34 1.00 37.72 29.62% 

08/09* 37.72 130.55 0.33 127.65 1.10 39.85 31.22% 

数据来源：USDA 

1.21.21.21.2    小麦小麦小麦小麦    

美国农业部10月份估计：07/08年度，全球小麦产量61088万吨，同比增长2.45％；消费

量为61810万吨，连续三年产不足需；库存消费比为19.38％，同比减少1.21个百分点。同时

预测：08/09年度，全球小麦产量将达到历史最高点68020万吨，同比增长11.35％，这是因为

07年下半年至08年一季度小麦价格大涨，促使种植户提高了小麦的种植面积；库存消费比为

22.03%，同比增加2.65个百分点。国际小麦期货价格已经从2月27日1280美分/蒲式耳的历史

最高点下跌到10月10日563.5美分/蒲式耳，跌幅达到55.98%。 

从我国的情况来看，08/09年度，小麦产量实现连续第五年增产，达到11400万吨，同比

增长3.77%；库存消费比为43.51%，是全球水平的两倍左右。07年下半年以来，国内麸质小麦

期货价格上涨16.67%，全国白小麦（普通）批发价格指数上涨8.93%。 

 

 

 

 

 



 

 

 7 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司     
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 
 

图表图表图表图表 5555：：：：国际、国内小麦价格走势国际、国内小麦价格走势国际、国内小麦价格走势国际、国内小麦价格走势    

 

数据来源：Wind，Bloomberg 

 

图表图表图表图表 6666：：：：10101010 月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球小麦小麦小麦小麦供需平衡表（供需平衡表（供需平衡表（供需平衡表（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 

全球 118.49 676.28 120.23 124.47 654.88 122.88 139.89 

 119.80 680.20 120.83 123.70 655.58 123.18 144.41 

美国 8.32 67.02 2.72 6.80 35.22 27.22 15.62 

 8.32 68.03 2.72 7.08 35.49 27.22 16.37 

其他国家 110.17 609.26 117.51 117.67 619.67 95.67 124.26 

 111.47 612.17 118.11 116.62 620.10 95.97 128.05 

 主要出口国 19.85 207.09 5.38 72.58 151.78 57.00 23.54 

 19.86 207.97 5.38 70.78 150.98 57.50 24.74 

  阿根廷 0.88 12.50 0.01 0.08 5.48 7.50 0.41 

 0.88 12.00 0.01 0.08 5.48 7.00 0.40 

  澳大利亚 3.87 22.00 0.08 3.50 6.20 14.00 5.75 

 3.89 21.50 0.08 3.50 6.20 14.00 5.26 

    加拿大 4.82 25.40 0.30 3.00 7.60 17.50 5.42 

 4.82 27.30 0.30 3.20 7.80 18.50 6.12 

    欧盟27国 10.28 147.19 5.00 66.00 132.50 18.00 11.97 

 10.28 147.17 5.00 64.00 131.50 18.00 12.95 

 主要进口国 63.99 175.31 64.93 12.55 229.07 6.78 68.39 

 64.61 175.31 65.03 12.55 229.18 6.78 69.01 

    巴西 0.35 5.40 7.00 0.20 10.55 1.20 1.00 

 0.29 5.40 7.00 0.20 10.55 1.20 0.94 

    中国 41.53 114.00 0.03 9.00 107.00 2.00 46.56 

 41.53 114.00 0.03 9.00 107.00 2.00 46.56 

    中东国家 6.27 13.91 15.25 1.55 30.25 0.55 4.63 

 6.30 13.91 15.45 1.55 30.50 0.55 4.60 

    北非国家 10.04 15.78 20.30 0.20 35.88 0.23 10.02 

 10.97 15.78 20.20 0.20 35.93 0.23 10.80 

    巴基斯坦 2.30 21.50 2.00 0.40 22.60 1.00 2.20 

 2.18 21.50 2.00 0.40 22.60 1.00 2.08 
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    东南亚国家 1.57  11.25 0.95 10.50 0.53 1.79 

 1.61  11.25 0.95 10.50 0.53 1.84 

  其他国家        

    印度 6.41 78.40  0.10 77.60 0.05 7.16 

 6.41 78.40  0.10 77.60 0.05 7.16 

    独联体12国 10.69 110.67 5.73 27.70 81.05 28.74 17.30 

 10.00 112.74 5.81 28.83 82.83 28.64 17.08 

      俄罗斯 2.30 60.00 0.40 18.00 41.50 14.00 7.20 

 2.20 61.00 0.40 19.00 43.00 14.00 6.60 

      乌克兰 3.17 12.70 0.03 2.70 7.50 5.40 3.00 

 1.91 12.50 0.03 2.70 7.50 5.20 1.74 

      哈萨克斯坦 1.54 24.50 0.10 4.00 14.00 9.00 3.14 

 1.53 25.50 0.10 4.00 14.00 9.00 4.13 

数据来源：USDA 

注释：这里的中东国家仅包括黎巴嫩、伊拉克、伊朗、以色列、约旦、科威特、沙特阿拉伯、也门、阿拉伯联合酋长国和阿

曼，北非国家仅包括阿尔及利亚、埃及，利比亚、摩洛哥和突尼斯，东南亚国家仅包括印度尼西亚、马来西亚、菲律

宾、泰国和越南。 

 

图表图表图表图表 7777：：：：历年历年历年历年全全全全球球球球小麦供需平衡表小麦供需平衡表小麦供需平衡表小麦供需平衡表（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 175.61 586.16 131.47 97.65 591.50 134.95 170.27 28.79% 

00/01 206.64 582.05 101.53 105.97 584.41 102.78 204.29 34.96% 

01/02 206.70 580.76 108.16 107.61 585.13 108.17 202.33 34.58% 

02/03 202.06 566.96 107.81 112.58 601.40 108.48 167.62 27.87% 

03/04 166.08 554.58 102.15 96.71 588.76 109.36 131.90 22.40% 

04/05 132.60 628.58 109.90 106.65 609.96 111.13 151.22 24.79% 

05/06 150.76 621.30 110.15 111.40 624.37 116.16 147.69 23.65% 

06/07* 147.64 596.30 113.25 106.27 616.93 111.20 127.02 20.59% 

07/08* 127.02 610.88 112.12 94.95 618.10 114.85 119.80 19.38% 

08/09* 119.80 680.20 120.83 123.70 655.58 123.18 144.41 22.03% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 8888：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国小麦供需平衡表小麦供需平衡表小麦供需平衡表小麦供需平衡表（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 66.44 113.88 1.01 5.00 115.62 0.54 65.16 56.36% 

00/01 102.94 99.64 0.20 10.00 110.28 0.62 91.88 83.32% 

01/02 91.88 93.87 1.09 9.00 108.74 1.51 76.59 70.43% 

02/03 76.59 90.29 0.42 6.50 105.20 1.72 60.38 57.40% 

03/04 60.38 86.49 3.75 6.00 104.50 2.82 43.29 41.43% 

04/05 43.29 91.95 6.75 4.00 102.00 1.17 38.82 38.06% 

05/06 38.82 97.45 1.02 3.50 101.00 1.40 34.89 34.54% 

06/07* 34.39 108.47 0.38 4.00 102.00 2.78 38.46 37.71% 
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07/08* 38.46 109.86 0.05 6.00 104.00 2.84 41.53 39.93% 

08/09* 41.53 114.00 0.03 9.00 107.00  2.00 46.56 43.51% 

数据来源：USDA 

1.3 1.3 1.3 1.3 玉米玉米玉米玉米    

国际玉米价格前期大涨主要是由于市场预期石油价格大涨可能造成更多的玉米用来制造

乙醇。随着石油价格的暴跌，国际玉米期货价格已经从6月27日754.75美分/蒲式耳的历史最

高点跌落到10月10日408.25美分/蒲式耳，跌幅达到45.91%，回到了年初的水平。国内玉米期

货价格也曾上涨到1780元/吨的历史高位，但期间涨幅也只有11.11%，比起国际期货价格的

65.70%要平稳的多，截止到10月10日，累计上涨0.69%。全国黄玉米批发价格指数基本持平。 

美国农业部10月份估计：07/08年度，全球玉米产量为79099万吨，同比增长11.03%；库

存消费比为15.82%，同比增加0.90个百分点。08/09年度，全球玉米产量为78525万吨，同比

较少0.73%，是四大粮食品种中唯一减产的品种；库存消费比为13.46%，同比较少2.36个百分

点。同时预测：08/09年度，我国玉米产量为15600万吨，同比增长2.75%，连续第五年实现增

产；但由于我国正处于消费结构升级阶段，对玉米的消费量增长很快，库存消费比再创历史

新低，仅为23.09%，同比较少3个百分点；另外，玉米净出口量已经下滑至40万吨，要警惕重

蹈大豆的覆辙。 

 

图表图表图表图表 9999：：：：国际、国内国际、国内国际、国内国际、国内玉米玉米玉米玉米价格走势价格走势价格走势价格走势    

 

数据来源：Wind，Bloomberg 

 

图表图表图表图表 10101010：：：：10101010 月份公布的全球玉米供需平衡表（月份公布的全球玉米供需平衡表（月份公布的全球玉米供需平衡表（月份公布的全球玉米供需平衡表（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 

全球 123.46 782.96 83.23 486.23 796.47 86.07 109.94 

 122.88 785.25 81.33 492.34 800.37 83.87 107.76 

美国 40.02 306.65 0.38 132.09 270.40 50.80 25.86 

 41.26 309.89 0.38 135.90 271.41 50.80 29.31 

其他国家 83.44 476.31 82.85 354.15 526.08 35.27 84.09 

 81.62 475.35 80.95 356.45 528.95 33.07 78.44 

 主要出口国 3.92 30.50 0.20 8.80 15.30 15.50 3.82 

 3.42 30.50 0.20 10.60 17.10 13.50 3.52 
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  阿根廷 0.66 19.00  3.80 5.70 13.00 0.96 

 0.16 19.00  5.60 7.50 11.00 0.66 

  南非 3.26 11.50 0.20 5.00 9.60 2.50 2.86 

 3.26 11.50 0.20 5.00 9.60 2.50 2.86 

 主要进口国 14.50 106.84 48.60 109.80 154.77 1.64 13.53 

 14.51 107.86 47.60 109.30 154.27 1.64 14.06 

  埃及 0.89 6.18 4.30 8.30 10.60  0.77 

 0.89 6.18 4.30 8.30 10.60  0.77 

    欧盟27国 5.70 58.14 3.00 47.00 61.00 1.00 4.83 

 5.75 59.15 2.50 47.00 61.00 1.00 5.40 

    日本 1.25  16.10 11.50 16.10  1.25 

 1.25  16.10 11.50 16.10  1.25 

    墨西哥 2.83 24.00 9.50 17.00 33.00 0.10 3.23 

 2.83 24.00 9.00 16.50 32.50 0.10 3.23 

    东南亚国家 1.76 18.30 3.80 16.00 21.98 0.54 1.35 

 1.72 18.30 3.80 16.00 21.98 0.54 1.31 

    韩国 1.44 0.08 7.70 5.90 7.80  1.42 

 1.44 0.08 7.70 5.90 7.80  1.42 

  其他国家        

    巴西 11.44 57.00 0.50 38.00 45.00 9.00 14.94 

 10.24 55.00 0.50 40.00 47.50 9.00 9.24 

    加拿大 1.64 9.90 2.60 8.60 12.60 0.30 1.24 

 1.45 9.90 1.60 7.50 11.50 0.30 1.15 

    中国 38.88 156.00 0.10 113.00 158.00 0.50 36.48 

 38.88 156.00 0.10 113.00 158.00 0.50 36.48 

    独联体12国 1.25 18.42 0.23 12.53 14.26 3.38 2.25 

 1.25 18.12 0.33 12.53 14.26 3.18 2.25 

      乌克兰 0.79 9.00 0.03 5.00 5.70 3.00 1.11 

 0.79 9.00 0.03 5.00 5.70 3.00 1.11 

数据来源：USDA 

 

 

图表图表图表图表 11111111：：：：历年历年历年历年全球全球全球全球玉米供需平衡表玉米供需平衡表玉米供需平衡表玉米供需平衡表（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 169.12 606.77 79.98 421.38 604.43 85.78 171.47 28.37% 

00/01 171.04 588.26 75.62 426.15 605.40 77.22 153.91 25.42% 

01/02 151.53 598.69 74.44 434.38 622.01 76.26 128.20 20.61% 

02/03 147.89 601.85 76.94 432.98 627.31 78.18 122.43 19.52% 

03/04 125.22 623.43 76.66 443.33 645.50 77.55 103.16 15.98% 

04/05 103.86 712.63 77.11 471.14 685.20 78.27 131.28 19.16% 

05/06 132.14 696.86 79.47 476.31 703.89 80.93 125.11 17.77% 

06/07* 124.78 712.44 90.92 477.79 728.53 93.80 108.69 14.92% 
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07/08* 108.69 790.99 95.87 499.88 776.80 95.77 122.88 15.82% 

08/09* 122.88 785.25 81.33 492.34 800.37 83.87 107.76 13.46% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 12121212：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国玉米供需平衡表玉米供需平衡表玉米供需平衡表玉米供需平衡表（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 饲料消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 102.09 128.09 0.07 90.00 118.00 9.94 102.31 86.70% 

00/01 102.31 106.00 0.09 91.00 118.00 7.28 83.13 70.45% 

01/02 82.64 114.09 0.04 92.00 123.30 8.61 64.86 52.60% 

02/03 84.79 121.30 0.03 96.00 125.90 15.24 64.97 51.60% 

03/04 64.97 115.83  97.00 128.40 7.55 44.85 34.93% 

04/05 44.85 130.29  98.00 131.00 7.59 36.56 27.91% 

05/06 36.56 139.36 0.06 101.00 137.00 3.73 35.26 25.74% 

06/07* 35.26 151.60 0.02 104.00 145.00 5.27 36.60 25.24% 

07/08* 36.60 151.83 0.05 105.00 149.00 0.60 38.88 26.09% 

08/09* 38.88 156.00 0.10 113.00 158.00 0.50 36.48 23.09% 

数据来源：USDA 

1.4 1.4 1.4 1.4 大豆及其制品大豆及其制品大豆及其制品大豆及其制品    

由于需求增长迅猛和供给增长乏力，我国大豆消费越来越依赖于国际市场，07/08年度，

净进口量竟然达到产量的2.67倍，已经失去了对大豆的定价权。国际大豆期货价格上半年上

涨到1658美分/蒲式耳，涨幅达到38.28％，之后又下跌45.11％，10月10日的价位为910美分

／蒲式耳。国内期货价格期间涨幅达到15%～25%，跌幅达到35%～40%；全国大豆（油脂业）

批发价格指数期间涨、跌幅也达到15.31％、23.64％。    

美国农业部10月份估计：07/08年度，全球大豆产量为22069万吨，同比下降6.71%；库存

消费比为22.99%，同比减少4.91个百分点。08/09年度，全球大豆产量为23943万吨，同比增

长8.49%；库存消费比为23.49%，同比增加0.5个百分点。同时预测：08/09年度，因为大豆种

植效益高于玉米，部分玉米耕地转种大豆，中国大豆产量为16.59万吨，同比增长22.22%，涨

幅居四大粮食品种之首；库存消费比为7.54%，同比增加0.66个百分点。我国玉米和大豆消费

量增长很快，而08/09年度大豆产量的提高是通过挤占玉米种植面积换来的，因此大豆形势依

然严峻。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 12 

长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司长 城 证 券 有 限 责 任 公 司     
GREATWALL SECURITIES CO.,LTD 

 
 

图表图表图表图表 13131313：：：：国际、国内大豆价格走势国际、国内大豆价格走势国际、国内大豆价格走势国际、国内大豆价格走势    

 

数据来源：Wind，Bloomberg 

 

图表图表图表图表 14141414：：：：10101010 月份公布的全球大豆供需平衡表月份公布的全球大豆供需平衡表月份公布的全球大豆供需平衡表月份公布的全球大豆供需平衡表（（（（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）年度预测值）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 压榨消费 使用总计 出口量 期末库存 

全球 50.13 237.99 77.47 206.38 236.76 77.60 51.23 

 52.68 239.43 77.15 204.88 235.19 78.84 55.24 

美国 3.81 79.85 0.27 48.58 53.05 27.22 3.67 

 5.58 81.19 0.19 47.90 52.40 28.58 5.98 

其他国家 46.32 158.15 77.20 157.80 183.72 50.38 47.57 

 47.10 158.24 76.96 156.98 182.78 50.27 49.26 

 主要出口国 40.49 120.20 3.50 71.65 76.34 46.80 41.05 

 41.30 120.20 3.52 71.15 75.84 46.50 42.68 

  阿根廷 21.69 50.50 3.33 37.50 39.04 13.90 22.58 

 22.14 50.50 3.35 37.00 38.54 14.10 23.35 

  巴西 18.64 62.50 0.16 32.50 35.50 27.50 18.30 

 19.00 62.50 0.15 32.50 35.50 27.00 19.15 

 主要进口国 4.87 18.44 61.84 63.45 79.30 0.46 5.40 

 4.82 18.46 61.44 63.14 78.82 0.47 5.42 

  中国 3.36 16.50 36.00 41.22 51.57 0.40 3.89 

 3.36 16.50 36.00 41.22 51.57 0.40 3.89 

  欧盟27国 1.02 0.63 14.35 13.80 14.99 0.04 0.98 

 1.02 0.65 14.15 13.55 14.74 0.04 1.05 

  日本 0.29 0.23 4.05 2.84 4.26 0.00 0.31 

 0.29 0.23 4.05 2.84 4.26 0.00 0.31 

  墨西哥 0.03 0.10 3.64 3.71 3.74 0.00 0.03 

 0.03 0.10 3.64 3.70 3.74 0.00 0.03 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 15151515：历年全球大豆供需平衡表（单位：百万吨）：历年全球大豆供需平衡表（单位：百万吨）：历年全球大豆供需平衡表（单位：百万吨）：历年全球大豆供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 压榨消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 26.51 159.90 47.93 136.24 160.72 46.72 26.91 16.74% 

00/01 27.76 175.06 55.15 146.81 171.82 55.50 30.64 17.83% 
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01/02 30.71 184.87 54.17 157.96 183.93 53.62 32.19 17.50% 

02/03 33.26 197.12 62.75 165.11 190.81 61.57 40.75 21.36% 

03/04 40.35 186.75 54.24 163.60 190.07 55.62 35.66 18.76% 

04/05 38.80 215.74 63.71 175.68 205.16 64.64 48.45 23.62% 

05/06 47.50 220.54 64.04 185.08 215.25 63.94 52.88 24.57% 

06/07* 53.08 236.56 69.03 195.38 224.52 71.50 62.65 27.90% 

07/08* 62.65 220.69 77.60 201.15 229.12 79.14 52.68 22.99% 

08/09* 52.68 239.43 77.15 204.88 235.19 78.84 55.24 23.49% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 16161616：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国大豆供需平衡表（单位：百万吨）大豆供需平衡表（单位：百万吨）大豆供需平衡表（单位：百万吨）大豆供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 压榨消费 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 1.90 14.29 10.10 15.07 22.89 0.23 3.17 13.85% 

00/01 3.17 15.40 13.24 18.90 26.70 0.21 4.91 18.39% 

01/02 4.91 15.41 10.39 20.40 28.31 0.30 2.10 7.42% 

02/03 2.10 16.51 21.42 26.54 35.29 0.27 4.47 12.67% 

03/04 4.47 15.39 16.93 25.44 34.38 0.32 2.10 6.11% 

04/05 2.10 17.40 25.80 30.36 40.21 0.39 4.70 11.69% 

05/06 4.70 16.35 28.32 34.50 44.54 0.35 4.47 10.04% 

06/07* 4.57 15.20 28.73 35.48 45.40 0.45 2.66 5.86% 

07/08* 2.66 13.50 36.50 38.75 48.85 0.45 3.36 6.88% 

08/09* 3.36 16.50 36.00 41.22 51.57 0.40 3.89 7.54% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 17171717：：：：11110000 月份公布的全球豆粕供需平衡表月份公布的全球豆粕供需平衡表月份公布的全球豆粕供需平衡表月份公布的全球豆粕供需平衡表（（（（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）年度预测值）年度预测值）年度预测值）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 

全球 6.55 162.65 55.74 161.04 57.63 6.26 

 6.59 161.58 55.51 159.94 57.45 6.30 

美国 0.27 38.50 0.15 30.84 7.80 0.27 

 0.27 37.95 0.15 30.30 7.80 0.27 

其他国家 6.28 124.15 55.59 130.20 49.83 5.99 

 6.32 123.63 55.36 129.64 49.64 6.03 

 主要出口国 4.33 60.93 0.13 15.05 46.29 4.06 

 4.44 60.54 0.18 15.11 45.90 4.15 

  阿根廷 1.65 29.44  0.67 28.79 1.63 

 1.65 29.05  0.68 28.40 1.62 

  巴西 2.61 25.19 0.13 12.75 12.80 2.38 

 2.72 25.19 0.18 12.80 12.80 2.49 

    印度 0.07 6.31  1.63 4.70 0.05 

 0.07 6.31  1.63 4.70 0.05 

 主要进口国 1.01 44.80 29.98 73.84 0.96 0.99 

 1.01 44.59 29.98 73.63 0.96 0.99 
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  欧盟27国 0.86 10.87 23.00 33.54 0.35 0.83 

 0.86 10.67 23.00 33.34 0.35 0.83 

  中国  32.60 0.20 32.20 0.60  

  32.60 0.20 32.20 0.60  

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 18181818：：：：历年历年历年历年全球全球全球全球豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 4.96 107.81 39.82 109.03 39.69 3.86 3.54% 

00/01 4.10 116.58 41.36 117.10 41.14 3.79 3.24% 

01/02 3.79 125.17 43.63 126.12 42.38 4.09 3.24% 

02/03 4.04 130.12 41.81 129.56 42.34 4.07 3.14% 

03/04 5.17 128.29 44.71 127.98 45.44 4.74 3.70% 

04/05 5.01 138.76 45.77 137.01 46.62 5.90 4.31% 

05/06 6.50 145.63 50.78 145.61 51.43 5.87 4.03% 

06/07* 5.97 153.86 52.57 152.09 54.29 6.00 3.95% 

07/08* 6.00 158.15 55.14 157.09 55.61 6.59 4.20% 

08/09* 6.59 161.58 55.51 159.94 57.45 6.30 3.94% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 19191919：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）豆粕供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00  11.98 0.63 12.58 0.03   

00/01  15.05 0.10 15.04 0.11   

01/02  16.30 0.02 15.27 1.05   

02/03  21.00  20.21 0.80   

03/04  20.19 0.02 19.54 0.67   

04/05  24.03 0.07 23.44 0.66   

05/06  27.30 0.84 27.78 0.36   

06/07*  28.09 0.03 27.26 0.87   

07/08*  30.69 0.20 30.22 0.67   

08/09*  32.60 0.20 32.20 0.60   

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 20202020：：：：10101010 月份公布的全球豆油供需平衡表月份公布的全球豆油供需平衡表月份公布的全球豆油供需平衡表月份公布的全球豆油供需平衡表（（（（08/0908/0908/0908/09 年度预测值）年度预测值）年度预测值）年度预测值）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 

全球 2.69 38.41 10.05 37.90 10.63 2.62 

 2.68 38.11 10.04 37.84 10.52 2.48 

美国 1.20 9.23 0.02 8.32 1.07 1.06 

 1.08 9.10 0.02 8.21 1.07 0.93 

其他国家 1.50 29.18 10.02 29.57 9.57 1.56 

 1.60 29.01 10.02 29.63 9.45 1.55 
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 主要出口国 0.89 15.90 0.79 8.13 8.55 0.91 

 0.88 15.75 0.79 8.11 8.45 0.87 

  阿根廷 0.35 7.17  1.15 6.00 0.37 

 0.35 7.08  1.15 5.90 0.37 

  巴西 0.35 6.24 0.07 4.01 2.30 0.34 

 0.35 6.24 0.07 4.01 2.30 0.34 

    欧盟27国 0.20 2.49 0.72 2.96 0.25 0.19 

 0.19 2.44 0.72 2.94 0.25 0.15 

 主要进口国 0.32 8.77 3.55 12.20 0.08 0.37 

 0.32 8.77 3.45 12.10 0.08 0.37 

  中国 0.23 7.36 2.60 9.84 0.07 0.28 

 0.23 7.36 2.50 9.74 0.07 0.28 

  印度 0.09 1.41 0.90 2.30 0.01 0.09 

 0.09 1.41 0.90 2.30 0.01 0.09 

    巴基斯坦  0.01 0.05 0.06   

  0.01 0.05 0.06   

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 21212121：：：：历年历年历年历年全球全球全球全球豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 2.17 24.76 7.13 24.36 7.27 2.43 9.98% 

00/01 2.58 26.76 7.59 26.28 7.98 2.67 10.16% 

01/02 2.71 28.84 8.24 28.59 8.66 2.55 8.92% 

02/03 2.62 30.35 8.53 30.20 9.42 1.87 6.19% 

03/04 2.36 29.81 8.23 29.70 8.77 1.93 6.50% 

04/05 2.31 32.45 8.95 31.69 9.26 2.76 8.71% 

05/06 3.05 34.52 9.03 33.53 9.82 3.24 9.66% 

06/07* 3.37 36.31 9.72 35.61 10.57 3.22 9.04% 

07/08* 3.22 37.46 10.30 37.46 10.85 2.68 7.15% 

08/09* 2.68 38.11 10.04 37.84 10.52 2.48 6.55% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 22222222：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）豆油供需平衡表（单位：百万吨）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 期末库存 库存消费比 

99/00 0.19 2.48 0.56 2.87 0.08 0.28 9.76% 

00/01 0.28 3.24 0.08 3.26 0.06 0.28 8.59% 

01/02 0.28 3.58 0.37 3.96 0.06 0.21 5.30% 

02/03 0.21 4.73 1.71 6.39 0.01 0.25 3.91% 

03/04 0.25 4.54 2.75 7.17 0.02 0.34 4.74% 

04/05 0.34 5.42 1.73 7.20 0.04 0.25 3.47% 

05/06 0.25 6.15 1.52 7.61 0.11 0.20 2.63% 

06/07* 0.20 6.34 2.40 8.60 0.09 0.25 2.91% 
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07/08* 0.25 6.92 2.75 9.59 0.10 0.23 2.40% 

08/09* 0.23 7.36 2.50 9.74 0.07 0.28 2.87% 

数据来源：USDA 

2222    棉花棉花棉花棉花    

国内棉花消费对外依存度比较大，因此价格走势有一定的相关性。国际、国内棉花期货

价格在 3月份达到历史最高点后大幅下跌，跌幅为 18.41%、43.34%；国内现货价格从 07 年 8

月开始下跌，跌幅在 10%左右。为刺激棉花价格，我国政府在 5月份正式下文，决定从 6月 5

日至 10 月 5 日，对配额外进口的一定数量的棉花实施临时滑准税，将进口价格较高的高品质

棉花适用的从量税从 570 元/吨降低至 357 元/吨，但作用并不明显。 

美国农业部 10 月份预测：08/09 年度，全球棉花产量连续第三年产不足需，缺口高达 855

万包，基本面已经不再支持价格下跌；但就我国的情况来看，由于纺织企业棉花采购需求相

对低迷，08/09 年度的消费量增速仅为 1.44%，同比较少 2.56 个百分点，更是低于 06/07 年

度的 11.11%的增速，国内棉花价格上涨仍然面临很大压力。 

 

图表图表图表图表 23232323：国际、国内棉花价格走势：国际、国内棉花价格走势：国际、国内棉花价格走势：国际、国内棉花价格走势    

 

数据来源：Wind，Bloomberg 

 

图表图表图表图表 24242424：：：：10101010 月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球月份公布的全球棉花棉花棉花棉花供需平衡表供需平衡表供需平衡表供需平衡表（０８／０９年度预测值）（０８／０９年度预测值）（０８／０９年度预测值）（０８／０９年度预测值）（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，1111 包的重量为包的重量为包的重量为包的重量为 480480480480 磅）磅）磅）磅） 

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 损失 期末库存 

全球 60.83 112.17 38.52 123.70 38.51 -3.01 52.32 

 61.50 113.76 36.19 122.31 36.14 -2.46 55.45 

美国 9.90 13.85 0.02 4.40 14.50 -0.04 4.90 

 9.89 13.71 0.02 4.40 13.00 0.02 6.20 

其他国家 50.93 98.32 38.50 119.30 24.01 -2.97 47.42 

 51.61 100.05 36.17 117.91 23.14 -2.47 49.25 

 主要出口国 19.58 46.43 2.02 27.70 20.92 -0.16 19.58 

 19.90 47.10 1.53 27.55 20.13 -0.16 21.01 

  中亚国家 2.41 7.63 0.20 1.61 6.52  2.12 

 2.50 7.63 0.05 1.61 6.13  2.45 
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   0.83 2.95 ≤5000包 0.19 2.78  0.80 

 0.83 2.95 ≤5000包 0.19 2.69  0.90 

  南半球国家 7.71 9.20 0.52 5.87 4.17 -0.18 7.56 

 7.93 9.37 0.48 5.85 4.09 -0.18 8.02 

   澳大利亚 0.53 1.20 ≤5000包 0.05 1.00 -0.05 0.73 

 0.53 1.20 ≤5000包 0.05 0.95 -0.05 0.78 

    巴西 6.04 6.40 0.20 4.60 2.60 -0.15 5.59 

 6.25 6.50 0.20 4.60 2.55 -0.15 5.95 

印度 7.21 24.50 0.80 18.30 6.25  7.96 

 7.21 25.00 0.50 18.20 6.10  8.41 

 主要进口国 29.45 48.86 33.81 87.01 1.97 -2.81 25.95 

 29.79 49.83 32.03 85.79 1.89 -2.31 26.28 

  墨西哥 0.93 0.68 1.35 1.95 0.18 0.03 0.81 

 0.93 0.68 1.35 1.90 0.18 0.03 0.86 

    中国 19.25 35.50 12.00 53.00 0.08 -3.00 16.68 

 19.50 36.50 11.00 52.75 0.08 -2.50 16.68 

    欧盟27国 0.70 1.24 1.53 1.73 1.13 0.05 0.55 

 0.68 1.22 1.43 1.62 1.07 0.05 0.59 

    俄罗斯 0.20 ≤5000包 1.20 1.20   0.20 

 0.20 ≤5000包 1.10 1.10   0.20 

    土耳其 1.76 2.30 3.20 5.60 0.23  1.43 

 1.86 2.30 3.00 5.40 0.20  1.56 

    巴基斯坦 4.35 9.00 3.30 12.30 0.25 0.03 4.08 

 4.35 9.00 3.30 12.20 0.25 0.03 4.18 

    印度尼西亚 0.39 0.03 2.30 2.30 0.02 0.05 0.35 

 0.39 0.03 2.23 2.23 0.02 0.05 0.35 

    泰国 0.34 0.02 1.98 1.98  0.03 0.33 

 0.34 0.02 1.90 1.90  0.03 0.33 

    孟加拉国 0.58 0.06 3.05 3.05  0.01 0.63 

 0.58 0.06 2.95 2.95  0.01 0.63 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 25252525：：：：历年历年历年历年全球全球全球全球棉花供需平衡表棉花供需平衡表棉花供需平衡表棉花供需平衡表（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，1111 包的重量为包的重量为包的重量为包的重量为 480480480480 磅）磅）磅）磅）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 损失 期末库存 库存消费比 

99/00 45.51 87.35 28.40 91.78 27.27 -0.03 42.24 46.02% 

00/01 45.34 88.68 26.61 92.17 26.59 -0.56 42.44 46.05% 

01/02 42.65 98.57 29.38 94.55 28.94 0.10 47.00 49.71% 

02/03 48.79 88.30 30.16 98.49 30.41 0.22 38.13 38.71% 

03/04 44.23 95.26 34.06 98.00 33.25 -0.79 43.10 43.98% 

04/05 43.03 120.12 33.39 108.82 34.98 -1.12 53.87 49.50% 

05/06 57.31 117.69 44.37 116.23 44.59 -1.60 60.15 51.75% 

06/07* 62.26 121.99 37.45 123.47 37.12 -1.72 62.83 50.89% 
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07/08* 62.83 120.59 38.03 123.37 38.49 -1.90 61.50 49.85% 

08/09* 61.50 113.76 36.19 122.31 36.14 -2.46 55.45 45.34% 

数据来源：USDA 

 

图表图表图表图表 26262626：：：：历年历年历年历年中国中国中国中国棉花供需棉花供需棉花供需棉花供需平衡表平衡表平衡表平衡表（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，（单位：百万包，1111 包的重量为包的重量为包的重量为包的重量为 480480480480 磅）磅）磅）磅）    

 期初库存 产量 进口量 使用总计 出口量 损失 期末库存 库存消费比 

99/00 21.13 17.60 0.12 22.20 1.69  14.96 67.39% 

00/01 17.76 20.30 0.24 23.50 0.45  14.35 61.06% 

01/02 14.35 24.40 0.45 26.25 0.34  12.61 48.04% 

02/03 13.81 22.60 3.13 29.90 0.75  8.88 29.70% 

03/04 15.00 22.30 8.83 32.00 0.17 -1.00 14.96 46.75% 

04/05 14.96 29.00 6.39 38.50 0.03 -1.25 13.06 33.92% 

05/06 15.06 29.50 19.28 45.00 0.04 -1.50 20.31 45.13% 

06/07* 22.54 35.50 10.59 50.00 0.09 -2.00 20.54 41.08% 

07/08* 20.54 37.00 11.53 52.00 0.06 -2.50 19.50 37.50% 

08/09* 19.50 36.50 11.00 52.75 0.08 -2.50 16.68 31.62% 

数据来源：USDA 

3 3 3 3 糖糖糖糖    

截至9月底，我国07/08年度的销糖率为89.60%，同比减少7.04个百分点，库存压力仍然

巨大。自2月以来，食糖价格一直保持跌势，柳州和昆明白糖现货价格9月份环比下跌为3.21%

和4.66%，与8月份相比减少1.71和0.28个百分点。10月10日的柳州和昆明白糖现货价格为2655

元/吨和2625元/吨，相较于2月21日，跌幅已经达到32.53%和31.82%。其实国内食糖价格自进

入07/08年度，就已经进入了下降通道，虽然2月份经历了“南方雪灾造成我国食糖减产”的

炒作，但随着基本面的清晰，又重回到下降通道中。国际糖价 

我们可以看到，06/07年度，全球食糖产量增幅达到13.34%，我国更是高达36.09%；07/08

年度，我国还有12.80%的增幅；08/09年度，虽说产量有所下降，但由于前两年的过剩累计了

大量库存，需要时间消化，因此基本可以排除食糖价格短期内大涨的可能。 
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图表图表图表图表 27272727：：：：国际、国内食糖价格走势国际、国内食糖价格走势国际、国内食糖价格走势国际、国内食糖价格走势    

 
数据来源：Wind， 

 

图表图表图表图表 28282828：：：：历年全球历年全球历年全球历年全球食糖食糖食糖食糖供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：千吨千吨千吨千吨））））    

 期初库存 产量 进口量 出口量 使用总计 期末库存 库存消费比 

99/00 32372 136531 36073 41448 127395 36133 28.36% 

00/01 36918 130632 38748 37680 129895 38723 29.81% 

01/02 39579 134270 39131 41917 134454 36609 27.23% 

02/03 36820 148516 41557 47440 138947 40506 29.15% 

03/04 40506 142362 41997 46813 139600 38452 27.54% 

04/05 38452 140726 45002 47663 142789 33728 23.62% 

05/06 32850 144860 46062 49741 142967 31064 21.73% 

06/07* 31079 164183 46038 50442 150814 40044 26.55% 

07/08* 40044 165384 45892 50242 156142 44936 28.78% 

08/09* 44870 161712 46642 51014 160765 41445 25.78% 

数据来源：糖网 

 

图表图表图表图表 29292929：：：：历年中国历年中国历年中国历年中国食糖食糖食糖食糖供需平衡表供需平衡表供需平衡表供需平衡表（单位：千吨）（单位：千吨）（单位：千吨）（单位：千吨）    

 期初库存 产量 进口量 出口量 使用总计 期末库存 库存消费比 

99/00 2548 7525 687 433 8476 1851 21.84% 

00/01 1851 6849 1083 129 8650 1004 11.61% 

01/02 1004 8305 1375 460 9355 869 9.29% 

02/03 869 11380 842 120 10950 2021 18.46% 

03/04 2021 10734 1235 67 11600 2323 20.03% 
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04/05 2323 9826 1360 352 11400 1757 15.41% 

05/06 1757 9446 1234 234 11500 703 6.11% 

06/07* 703 12855 1465 122 13000 1901 14.62% 

07/08* 1901 14500 900 108 14300 2893 20.23% 

08/09* 2893 14350 800 120 15400 2523 16.38% 

数据来源：糖网 

 

 

图表图表图表图表 30303030：：：：历年巴西历年巴西历年巴西历年巴西食糖食糖食糖食糖供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：供需平衡表（单位：千吨千吨千吨千吨））））    

 期初库存 产量 进口量 出口量 使用总计 期末库存 库存消费比 

99/00 1010 20100  11300 9100 710 7.80% 

00/01 710 17100  7700 9250 860 9.30% 

01/02 860 20400  11600 9450 210 2.22% 

02/03 210 23810  14000 9750 270 2.77% 

03/04 270 26400  15240 10400 1030 9.90% 

04/05 1030 28175  18020 10600 585 5.52% 

05/06 585 26850  17090 10630 -285  

06/07* -285 31450  20850 10800 -485  

07/08* -485 32100  19750 11400 465 4.08% 

08/09* 465 33700  21600 11900 665 5.59% 

数据来源：糖网 

 

图表图表图表图表 31313131：：：：历年历年历年历年印度印度印度印度食糖食糖食糖食糖供需平衡表供需平衡表供需平衡表供需平衡表（单位：（单位：（单位：（单位：千吨千吨千吨千吨））））    

 期初库存 产量 进口量 出口量 使用总计 期末库存 库存消费比 

99/00 7374 20219 438 25 17296 10710 61.92% 

00/01 10710 20480  1360 17845 11985 67.16% 

01/02 11985 20475 100 1130 19760 11670 59.06% 

02/03 11670 22140 10 1410 19980 12430 62.21% 

03/04 12430 15150 550 250 18810 9070 48.22% 

04/05 9070 14170 2135 40 20170 5165 25.61% 

05/06 4280 21140 50 1510 19785 4175 21.10% 

06/07* 4175 30780  2680 22113 10162 45.95% 

07/08* 10162 28930  3700 23200 12192 52.55% 

08/09* 12192 24830  1300 24300 11422 47.00% 

数据来源：糖网 

 

图表图表图表图表 32323232：：：：历年历年历年历年泰国泰国泰国泰国食糖食糖食糖食糖供需平衡表供需平衡表供需平衡表供需平衡表（单位：（单位：（单位：（单位：千吨千吨千吨千吨））））    

 期初库存 产量 进口量 出口量 使用总计 期末库存 库存消费比 

99/00 684 5721  4147 1650 608 36.85% 

00/01 608 5107  3394 1750 571 32.63% 

01/02 571 6397  4157 1832 979 53.44% 
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02/03 979 7286  5280 1940 1045 53.87% 

03/04 1045 7010  4860 1980 1215 61.36% 

04/05 1215 5187  3115 2070 1217 58.79% 

05/06 1217 4835  2242 2050 1760 85.85% 

06/07* 1760 6720  4705 2030 1745 85.96% 

07/08* 1745 7650  5100 2050 2245 109.51% 

08/09* 2245 7200  5600 2100 1745 83.10% 

数据来源：糖网 

4444    畜禽产品畜禽产品畜禽产品畜禽产品    

在国家大力扶持生猪养殖的激励下，全国各地生猪养殖恢复较快，规模化养殖也有所增

加，这些新增的生猪供给对猪肉市场的需求形成有力支撑，促使价格逐渐回落。根据国家发

改委对36个大中城市集市猪肉平均零售价格的监测，9月份环比下跌2.82%，与8月份相比增加

1.84个百分点；目前（10月9日）为13.42元/斤，对应于历史最高点15.13元/斤（2月12日），

已经下跌11.30%。 

应该看到，我国的生猪养殖业还存在着问题：首先，猪肉价格仍遵循蛛网模型，即养殖

户仍以当期价格决定下期产量，这样就无法回避猪肉价格的周期性给养殖户带来的巨大风险。

目前有些地方的养殖户已经出现了亏损，猪肉价格再跌下去的话，宰杀母猪的情况又有可能

会出现。其次，一些地方政府对生猪养殖仍不热心，特别是在经济较为发达地区，迫使养殖

户不得不搬迁到欠发达地区或者干脆退出这个行业。我们认为，政府应该选准时机，继续极

强对生猪养殖的扶持；另外，中央政府应该加强对地方政府的约束，使得后者能够行之有效

的执行相关政策。 

牛、羊、鸡肉价格总体呈上涨趋势。９月份，去骨鲜牛肉环比上涨0.18%，去骨、带骨鲜

羊肉环比上涨0.69%；1.04%；活肉鸡（1-1.5公斤）、白条鸡（开膛上等）环比上涨0.74%、

0.41%。这基本验证了我们在08年下半年策略报告中的判断：由于肉牛和肉羊存栏不足，收购

较为困难，再加上养殖成本攀升，因此牛、羊肉价格下调的可能性不大；肉鸡养殖周期远比

猪牛羊短，因此对市场的反应比较快，价格走势比较平缓，一般不会大期大落，总体呈上扬

趋势。 

 

图表图表图表图表 33333333：：：：36363636 个大中城市个大中城市个大中城市个大中城市猪肉猪肉猪肉猪肉平均零售价格走势平均零售价格走势平均零售价格走势平均零售价格走势    

 

数据来源：Wind 
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图表图表图表图表 34343434：：：：36363636 个大个大个大个大中中中中城市城市城市城市牛肉平均零售价格走势牛肉平均零售价格走势牛肉平均零售价格走势牛肉平均零售价格走势    

 

数据来源：Wind 

 

图表图表图表图表 35353535：：：：36363636 个大中城市个大中城市个大中城市个大中城市羊肉平均零售价格走势羊肉平均零售价格走势羊肉平均零售价格走势羊肉平均零售价格走势    

 

数据来源：Wind 

 

图表图表图表图表 36363636：：：：36363636 个大中城市个大中城市个大中城市个大中城市鸡肉平均零售价格走势鸡肉平均零售价格走势鸡肉平均零售价格走势鸡肉平均零售价格走势    

 

数据来源：Wind 
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图表图表图表图表 37373737：：：：33336666 个大中城市个大中城市个大中城市个大中城市鸡蛋平均零售价格走势鸡蛋平均零售价格走势鸡蛋平均零售价格走势鸡蛋平均零售价格走势 

 

数据来源：Wind 

5555    水产品水产品水产品水产品    

油价上涨、渔业捕捞效益明显下降和出海渔船较少造成捕捞量萎缩，渔业养殖受到2月份

的南方雪灾影响在市场上形成一个断供期等因素的影响，草鱼零售价格上半年上涨41.91%，

鲤鱼上涨35.56%，带鱼上涨18.88%。9月份，草鱼、鲤鱼零售价格环比下跌2.85%、2.83%，带

鱼则持平。 

海参的生产和消费具有明显的季节性。在每年的4月中旬迅速发育，5月前后是一年中第

一次捕捞旺季，7、8月间是海参的夏眠期，10月以后开始从岸礁暗处爬出来，10-11月是海参

一年中第二次捕捞旺季；从消费时间来看，我国北方素有秋冬季节进补的习惯，大量的进补

需求会拉动海参的价格和销量在进入秋冬季节后迅速攀升。因此，海参的价格通常在2、3月

份和9、10月份达到阶段性顶部。 

由于未遇到大的灾害和养殖周期的缩短，产量同比增加导致海参价格低于07年同期水平，

不过由于加工品和鲜活品季节性和保质期的不同，干海参价格还没有回落。扇贝价格一直比

较平稳。 

 

图表图表图表图表 38383838：：：：36363636 个大中城市个大中城市个大中城市个大中城市淡、海水鱼平均零售价格走势淡、海水鱼平均零售价格走势淡、海水鱼平均零售价格走势淡、海水鱼平均零售价格走势    

 

数据来源：Wind 
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图表图表图表图表 39393939：：：：海参和扇贝价格走势海参和扇贝价格走势海参和扇贝价格走势海参和扇贝价格走势    

 

数据来源：山东省威海水产品批发市场 

6666    番茄酱番茄酱番茄酱番茄酱和苹果汁和苹果汁和苹果汁和苹果汁    

08年1～7月份，我国番茄酱出口总量为42.03万吨，同比下降2.08%，出口总额为3.33亿

美元，同比增长28.64%，原因在于出口均价由07年同期的602.41美元/吨上涨到791.40美元/

吨，涨幅达到31.37%；苹果汁出口总量为47.57万吨，同比下降25.02%，出口总额为8.33亿美

元，同比增长30.63%，原因与番茄酱一样，出口均价由07年同期的1005.37美元/吨上涨到

1751.61美元/吨，涨幅达到74.23%。7月份，番茄酱出口均价为882.86美元/吨，环比上涨0.13%；

苹果汁出口均价为1764.32美元/吨，环比下跌1.12%。 

 

图表图表图表图表 40404040：：：：番茄酱罐头和苹果汁出口价格走势番茄酱罐头和苹果汁出口价格走势番茄酱罐头和苹果汁出口价格走势番茄酱罐头和苹果汁出口价格走势    

 

数据来源：Wind 
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