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股市小翻身 “吸金”熊商品

分别坐落在陆家嘴世纪大道南、 北侧的中国金融期货交

易所与上海期货交易所，虽然只有马路之隔，但8月市场表现

可谓冰火两重天：中金所8月成交额环比大增逾21%，同期上

期所下降近22%。沪上一知名期货私募人士指出，期市散户游

资快速“出走” ，为股市“小翻身”添薪加火。

商品期货ETF考验股票期货两市默契

未来，你有可能在股票交易软件中，将商品期货交易型

开放式基金 （即商品期货ETF） 添加到你的投资工具栏

中。 这一创举发生的背景是， 伴随国内理财需求日趋多样

化，积累了一定ETF发行管理经验的公募基金希望在商品

期货领域寻求投资范围、基金品种的突破。

期指主力腾挪：资管抢镜 自营缩水

近年来， 券商自营持仓量在股指期货总持仓中一

直占据主力地位。 但近半年来，各金融机构资管产品

使用股指期货的数量急剧提升， 反超自营成为主力。

业内人士分析认为，上述现象代表了券商发展思路的

转变。
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计划投资千亿震惊业界

异域黑马恒大粮油“搅局”农产品市场

□本报记者 王姣

仿佛一夜之间，恒大粮油的广告开始铺天

盖地地散落于北京，公交车身、公交站牌甚至

主要媒体的广告版面都开始印着 “放心油” 、

“放心米”的宣传。

继恒大冰泉之后，很快人们将在超市看到

更多的恒大米、恒大油、恒大肉和恒大奶，不过

63元一斤的大米，239元一瓶的大豆油，并非人

人都能接受，这两天的微信开始被“吃得起全

套恒大粮油的是土豪”这样的调侃刷屏。

千亿投资、高薪招聘，恒大以“黑马之姿”

冲进微利的粮油行业，再一次措手不及地令整

个市场感到震撼。 其“不按常规出牌”的打法，

巨额资本投入并追求速度和规模的霸气，是否

有助于守住非转基因“最后的堡垒” ，能否再

次复制恒大足球的神话？

从早年的“丁磊猪” 到近期的“恒大油” ，

随着越来越多的异域资本闯入农业江湖，消费

者有望吃到更多健康、安全、绿色的食品，但能

否迅速打破原有的秩序， 颠覆传统农业的玩

法，进而改变农业经营的生态？ 也许时间才是

最好的答案。

绿色有机“土豪价”引争议

500ml的恒大有机大豆油零售价239元；

500ml的恒大绿色大豆油（菜籽油）零售价21元；

恒大有机大米零售价63元/斤；恒大绿色大米零售

价13元/斤；恒大有机杂粮零售价63元/斤……

9月1日，恒大集团以一场史无前例的草原

订货大会聚焦了近500家媒体的目光， 高调宣

布成立恒大粮油、恒大乳业、恒大畜牧三大集

团，推出上述首批产品并公布其定价。

远高于行业平均水平的价目表，令业内戏

称唯有“土豪”才能吃得起恒大的产品。“200

多元一瓶的油，溢价这么高去卖，反正我这种

‘屌丝’ 是肯定买不起，只有‘土豪’ 们才有钱

吃吧。 ” 一位粮油业内人士直言不讳地说。

华联期货研究所副所长杨彬也表示，恒大

粮油涉及的显然是中高端粮油市场，他们的定

价都比较贵，特别是有机大米和豆油定价都不

是一般百姓能承受的。

恒大之所以定出此等价位，无疑出于对自

身品质的自信和骄傲。 据介绍，其绿色产品为

严格控制化肥残留， 有机产品则使用100%农

家肥；所有油品纯物理压榨，玻璃包装，确保

100%非转基因、绿色、原生态。

“恒大粮油有相当明显的品质优势， 我们

只生产非转基因的放心粮油，只选择媲美欧洲

的‘大兴安岭生态圈’ 地理标志产区生产的粮

油，拥有原生态种植基地，并且建立了全程质量

追溯管控体系，每个产品都有身份证。 ” 恒大集

团副总裁兼恒大粮油集团董事长姚东如是说。

黑龙江大豆协会副秘书长王小语告诉记

者，目前国内有机非转基因的大豆油确实是物

以稀为贵。 2013年国内油脂消费约2900万吨，

其中大豆油1150万吨， 但大豆油只有5%是非

转基因的，有机、物理压榨的更稀少。 而随着我

国经济发展，消费者对健康、有机、绿色的食品

日加青睐，恒大产品有其优势所在。

也有业内人士透露，即便近年来有机、绿色

等高端米越来越多， 但一旦价格超过7元/斤就

不太好卖了， 恒大产品在京广沪等一线城市或

许有市场，到了二、三线城市受众面就会较小。

王小语则认为，恒大产品的定价恰好给其

它企业留出了发展和转型的时间和空间，它的

高价有很大追随和仿效的空间和商机。 “相信

随着高价格的刺激，随着我国大豆播种面积增

加，产品价格自然会下来。 ”

而在国投中谷期货研究员刘国良看来，恒大

这种定价更像是一种广告策略，但也确实有利于

国产大豆突出它的非转基因特点，对挽救国内大

豆产业有益。 不过受限于国内大豆产量，估计恒

大油的规模难以扩大，它将不是以量取胜，而以

非转基因的品牌特色获得很好的生存空间。

不过对于恒大提到的有机食品，业内表现

出担忧。“现在东北的大豆全都是有化肥有农

药的，不存在真正的有机大豆，何来有机大豆

油呢？ ” 一位从事农产品研究的相关人士告诉

记者，要在粮油作物的规模化种植中完全杜绝

化学合成农药和化肥， 目前是难以实现的，除

非恒大的确能做到从选种到销售等全产业链

流程全程管控，但真正能做到有机食品十分不

易，即使是恒大也将面临较大的挑战。

快狠猛准 千亿投资布局农业

“他不按常规出牌的思维方式， 大开大阖

的操作手法，决绝、强硬的手段，成就了今天的

恒大。 ”曾有人如是总结恒大的基因，在进军农

业这一战役上，恒大基因同样表现得淋漓尽致。

早在今年3月， 业内就开始传出恒大有意

拓展快消版图的风声。 而从8月2日首次在工作

会议上提出多元化发展战略， 到8月5日至8日

飞赴内蒙古、黑龙江等考察项目，并快速组建恒

大粮油、恒大乳业、恒大畜牧三大集团，到8月

27日晚恒大粮油横空出世于亚冠四分之一决

赛赛场，28日宣布旗下6款粮油产品正式上市，

9月1日的订货会则创下119亿元的订单纪录，

一如既往的“恒大速度”再一次让业内眩晕。

有人表示， 即便全球知名的快消企业，在

每一样产品的推出前都需要经过长时间的市

场调研、客户细分以及产品定位等工作，恒大

的做法让人难以理解。 不过也有观点认为，恒

大集团进军快消品领域的优势就在于强大的

资金实力，以及资金保证下生产基地、营销、渠

道开拓等工作的顺利进展。

就恒大冰泉的运作而言，其高调宣传、全覆

盖式推广、 终端铺货等方式打破了快消品运作

的常规手法，但收到了很好的效果。去年的亚冠

决赛，“恒大冰泉” 一夜走红，创下一月内拿下

57亿元的营销奇迹，现出口全球28个国家。

“我们还真不能以常态的视角去谈论恒大

在快消行业的大动作， 这是我见过的决策最

快、执行力最强、规模最大、影响力最广的操作

手法， 也许传统的快消企业该反思创新了，看

看土豪是怎样把订货会做成《爸爸去哪儿》风

格的。 ” 有人如是评价恒大粮油的“首秀” 。

据介绍，恒大现已投资近70亿元建设及并

购22个生产基地， 全面布局大兴安岭生态圈，

包括内蒙古呼伦贝尔大草原、内蒙古兴安盟国

家重要农牧业绿色基地、 黑龙江省齐齐哈尔、

黑河、绥化、双鸭山国家大粮仓等地。 恒大同时

计划投资超过1000亿打造中国民族品牌，该投

资额占了2013年全国农业总投资的近10%。

恒大以迅雷不及掩耳之势迅速进军粮油产

业，其品牌、资本和营销实力，让市场充满想象。

有业内人士表示， 目前粮油市场格局较为稳定，

充分竞争之下“不差钱”的恒大入场竞争应能搅

动平静池水。 甚至还有人惊呼，“恒大一出手，没

准国产大豆落魄的境地将要被扭转了” 。

然而硬币的另一面是，农业本身大部分均为

微利产业，仅靠粮油盈利非常困难，且涉及到食

品安全等一系列关系到民生的议题，跨界的恒大

能否在激烈的竞争中赢得一席之地尚需要观察。

“这个市场的水是非常深的， 一个外行人

进入这个领域，很容易把自己‘淹死’ 。 ” 中国

大豆网油脂油料部经理张威巍告诉记者，以油

脂压榨为例，东北油厂有很多沿袭传统的经营

模式，有很多盘根错节的地方关系。 恒大想在

粮油行业复制恒大冰泉的神话相当不易，而且

在整个行业边际利润很低的情况下，要做到这

么明显的差异化溢价非常难。

张威巍表示，农业有其固有的特点，产业

链长，周期性长，其中不可控因素较多，风险太

大，不是说资金进来就可以做好，可能恒大在

其它领域是比较成熟的工业模式，但在农产品

领域也许只能慢慢来，想快速出成绩有点难。

华泰长城期货投资咨询部副总经理张良

直言道：“目前市面上有不少非转基因油的品

牌，要想纯粹靠卖粮油获利，我觉得不容易，或

许最后还是会回到恒大的另一潜在目的，炒作

概念，整合政治资源，达到广告效应，就像他玩

足球一样，比如说拿些便宜的地。 ”

解甲归田“跨界风”冲击农业格局

从早年的“丁磊猪” 到近期的“恒大奶” ，

异域大亨们纷纷“解甲归田” ，涉足农业经营。

善于打破常规的恒大为什么也选择将“中国第

一家整合上下游全产业链的特大型现代农业

企业”作为其多元化扩张的重要目标之一？

“现在整个经济不景气， 无论是房地产还

是其它行业也都不好做。 农产品这块，毕竟游

资进来还不太多，所以很多人想进来分这块蛋

糕。 ”张威巍告诉记者。

恒大集团董事长许家印在8月26日香港的投

资者见面会上称， 切入现代农业来发展多元化产

业的举动， 跟目前政府对农业产业化的大力扶持

关系密切，恒大大刀阔斧进入粮油等产业，其目的

是趁机打破中粮独自垄断国内粮油市场的格局。

在许家印看来， 这是个很好的进入时点，

加上恒大凭借房地产回笼的巨额资金以及其

融资优势，能达到许多小型粮油企业无法企及

的独特效果。“中国目前有太多市场机会，如果

我们不去做就太可惜了。 ”

无论业界对恒大粮油的运作方式有何争议，

接受中国证券报采访的分析人士都无一例外地肯

定了恒大在农业市场上的战略眼光和长远布局。

“我看好恒大粮油的发展。 ”王小语表示，

我国农产品市场发展存在资本支撑力度不足

的现象， 越多的异域商业大佬闯入农产品市

场，消费者会吃到更多健康、安全、便宜的食

品，中国农业现代化会越快实现。

张威巍认为，虽然目前人们对非转基因的

意识还不够强，但随着人民生活水平的提高和

意识的加强，非转基因食品的强化和发展是早

晚的事情，恒大的优先布局具有前瞻性。 同时

恒大等外来资金的进入，会加快整个行业的重

新洗牌和行业格局的改变。

据悉， 由于土地政策和人口结构的限制，

中国的农业现代化进程相对较慢，农产品生产

水平相对国际还有很大的差距。 目前世界农产

品贸易被“ABCD” 四大国际粮商垄断；中国

是粮食净进口国，65%油脂油料依赖进口；大

豆、乳制品市场长期被外企占领；中国缺乏农

业民族品牌；中国农业呈现“低小散” 。

“大部分传统农产品行业，分散、地域性、企

业的实力与品牌影响力不强的特征相对明显。 恒

大凭借资本和品牌， 切入传统的农产品行业，进

行整合甚至颠覆式创新发展，凭借其资本实力以

及品牌号召，对行业资源进行重新整合，还是有

较大空间的。 ”长江期货总裁助理夏凉平表示。

在宝城期货研究所所长助理程小勇看来，

恒大集团将改变、颠覆传统农业的玩法，给整个

行业带来新的操作思路和运作手法。 一是恒大

集团经营多元化策略在农业上的进一步深入，

农业或农产品未来将迎来规模化、集约化和现

代化加快；二是未来农产品市场前景好，吸引传

统的其他行业的介入；三是农产品未来金融化、

国际化趋势会加快，农产品市场的主体会出现

包括金融、地产等其他行业的身影。

期货视角下的

“恒大模式”

□本报记者 王姣

无论是迅速成为地产百亿军团的晋级，还

是在足球领域大刀阔斧的改革突破， 甚至发动

对农业领域的侵袭， 恒大集团的运作模式都具

有其鲜明的特征。有业内人士如是评价，恒大不

仅将房地产做成了期货，且将“期货模式”引入

中超俱乐部的竞争， 这一次对农业的投资亦是

如法炮制。 有分析认为，根据恒大在房地产、足

球等方面的策略， 未来恒大农业策略可能会出

现传统的现货订单农业向期货订单农业转变，

为中国农业向现代农业迈进注入活水。

“一是恒大的模式具有预期性，可以提前锁定

资源；二是恒大模式巧用了品牌的概念，类似于用

足球的亏损换来巨大的品牌效应， 实际上有杠杆

放大作用；三是将房地产项目当作期货标准合约，

容易复制推广；四是运用基金理念的优先、劣后资

金将原材料供应商绑在一起。”宝城期货研究所所

长助理程小勇如是总结恒大模式的期货特质。

知名评论员王思远曾表示，如今中超俱乐部

的竞争，实际上是“现货模式”和“期货模式”两种

理念的竞争。 “现货模式”强调“先有市场，再有客

户”， 俱乐部要根据上一年的营收定预算；“期货

模式”则很像互联网理念，强调“先有客户，再要

市场”，敢于投资，只要把资源都汇聚到手，等别

人都没有资源的时候， 就是自己做大赢家的时

候；同时，利用足球当一个杠杆产品，俱乐部账面

上可以不挣钱，但实际上在整体业务中得到非常

大的、隐形的转移支付和交叉补贴。

在对农业的投资方面， 恒大经营策略同样

颇具期货风险管理的特点。程小勇告诉记者，从

恒大进军农业来看， 其并没有估计未来市场和

目标客户的具体情况，而是先搭好大的框架，如

目前已投资近

70

亿元建设和并购

22

个生产基

地，建立“大兴安岭生态圈”，大规模以丰厚的待

遇招聘农业人才，这样就确保未来土地、环境、

人才等资源有保障， 这如同期货市场上买入保

值，锁定原材料供应及成本。

而继去年亚冠决赛“恒大冰泉”的爆炸式营

销后，恒大再次以足球为载体实现了多元化战略

的第二次“引爆”，同样运用杠杆，以较少的代价

获得超高的收益。 “尽管恒大投资足球并不一定

赚钱，但是恒大冰泉，以及未来恒大农产品可以

通过足球的广泛关注度，获得巨大的广告宣传和

品牌效应，类似于期货以保证金制度放大杠杆获

得收益。 ”程小勇认为，恒大农产品也一样，也许

初期不一定赚钱，但能获得“有机”、“环保”和“绿

色”这种花很多钱都买不到的品牌概念。

不过高杠杆往往也意味着高风险，如业内人

士所言，“稍微一点点的反向走势，都会将账户爆

仓，让你的资产和利润灰飞烟灭。 ”倘若恒大的决

策方向错误，也可能在农产品上输得很惨。

一个值得注意的细节是，在房地产领域，恒大

不仅拿地快速，且开发速度快、周期短，减少了遭

遇危机的概率。与此同时，恒大从设计到装修到园

林制作都形成标准流程， 其小区建设几乎都是一

个模板出来的。 这一项目运作模式似乎正好符合

了期货理念中的标准化、便利化和可复制化。程小

勇认为，恒大在农业上的战略估计也是如此。

恒大地产成功的另一个秘诀是将许多材料

供应商变成了公司股东， 这样不仅可以做到精

装修低成本， 即使房地产遇上寒冬， 也可以像

2008

年那样带头降价，不会伤筋动骨。程小勇认

为，这是运用基金理念的优先、劣后资金将原材

料供应商绑在一起。在农业方面，从化肥和种子

供应商到农民， 从农产品加工的原材料供货商

到加工设备的供应商，恒大估计都会圈进来，这

样恒大赚钱的时候，这些供应商也能获得分成，

而一旦亏损时，这些供应商可以适当提供支持，

降低恒大在农业产品方面的相关成本。
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