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农产品研究员 
 

 玉米阶段性供应偏紧 短期走势偏强  

 

玉米：目前处于新季玉米青黄不接期及玉米生长

灌浆期，进口谷物到港已受限，加上今年玉米主产区生

产形势不乐观，影响单产，天气炒作容易带动玉米价格

的上涨，同时，吉林大型国企、中国最大玉米贸易商吉

林粮食集团已破产，短期影响玉米的供应，提振短期玉

米市场价格。但是， 临储拍卖仍以800万吨/周高拍卖

量，后期陈粮出库压力仍较大，也将抑制价格上涨空间，

预计短期玉米市场仍将呈现震荡偏强的态势。 

玉米淀粉：炎热夏季，淀粉糖的消费有望增强，

目前处于淀粉消费旺季，是季节性淀粉库存消化的阶

段，8 月 2 日-16 日恒仁停产，开工率将继续下降，企业

挺价意愿明显，短期现货市场价格仍有支撑，但由于企

业挺价，淀粉成交较少，随着前期合同执行结束，淀粉

库存继续回升，预计短期在库存压力下，抑制淀粉价格

上涨空间，关注开工率下降后淀粉库存消耗情况对价格

的影响。
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一、玉米、淀粉周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周，国内玉米主力 1901 合约前两个交易日在日线 60 日均线附近受到支撑

后连续大幅反弹，之后小幅震荡回调，周内在 1860 一线承压；淀粉主力 1809 合

约整体呈现震荡偏强的态势，伴随大幅减仓，因淀粉主力合约即将完成移仓换

月。 

图表 1：期货行情走势 

品种 收盘价 上周  周涨跌 周涨跌幅（%） 持仓量 周持仓量变化 

C1809 1777  1765  11  0.68  285504  -54760  

C1901 1845  1830  -9  -0.11  645550  -9234  

CS1809 2279  2254  15  0.66  132272  -35120  

CS1901 2292  2273  0  0.00  105396  25756  

CS1901 2292  2282  -1  -0.04  101594  22116  

数据来源：wind、国元期货 
图表 2：成交量及持仓量情况 
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数据来源：wind、国元期货 

（二）现货市场回顾 

截至周五，长春玉米现货价为 1680  元/吨，大连玉米现货价为 1780 元/

吨，全国玉米均价为 1843 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2300 元/吨，沈阳玉

米淀粉出厂报价 2320 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2440 元/吨。 
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图表 3：玉米现货市场价格走势 
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数据来源：wind、国元期货 

（三）行业要闻 

1、8 月 9-8 月 10 日，国家临储玉米竞价销售交易公告显示，国储玉米投放

800 万吨，9 日投放 400 万吨，其中，内蒙 100 万、辽宁 50 万，吉林 250 万；10

日黑龙江投放 400 万吨。 

2、美国农业部（USDA）周四公布的玉米出口销售报告显示：截至 7 月 26

日当周，美国 2017-18 年度玉米出口净销售 292,000 吨，2018-19 年度出口净销售

986,100 吨。当周，美国 2017-18 年度玉米出口装船 1,624,600 吨。 

3、吉林大型国企、中国最大玉米贸易商吉林粮食集团已破产。8 月 3 日，

新京报记者自最高法院企业破产重整案件平台获悉，吉林省长春市中级人民法

院近日发布民事裁定书，吉林粮食集团外贸公司兴华粮库已不能清偿到期债务

且明显缺乏清偿能力，裁定受理吉林粮食集团外贸公司兴华粮库的破产重整申

请。本裁定自即日起生效。 
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二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

目前，华北深加工企业收购价下调，深加工挂牌区间 1860-1910 元/吨，主

要由于零星春玉米上市临近，导致贸易商惜售心态松动，东北依然以竞拍玉米

供应为主，周比成交价波动不大，东北深加工企业玉米挂牌价格区间 1540-1620

元/吨。 

图表 4：深加工企业收购玉米价格 

 
    数据来源：wind、国元期货 

（二）国储拍卖情况 

目前广西、四川、湖北、湖南早熟春玉米少量上市，但上量规模较小，暂

时不能形成有效供给，2018 年 10 月底之前，玉米市场主要供给方为国储拍卖的

政策粮，截至 8 月 3 日，临储玉米拍卖已经进行了十七周，实际成交 5996.5 万

吨，总成交率由最初的约 45。3%，成交均价变化不大，稳定在 1400—1550 元/

吨之间。 

不过，临储拍卖未出库量超过 50%，后期仍面临大量玉米出库压力仍较大，

但 15 年拍卖粮将逐渐成为拍卖主力，拍卖价格有所提高，成本端支撑加上东北

陈粮出库运费上涨均对短期玉米市场价格形成支撑，价格下行空间也不大。 
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图表 5：2018 年中储粮网拍卖玉米成交情况 
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数据来源：wind、国元期货 

（三）玉米现货进口利润及替代谷物进口量情况 

2018年6月份中国玉米进口量达到52万吨，1-6月累计进口221万吨，同比增

长202%；高粱进口45万吨，1-6月累计进口325万吨，同比增长9%；大麦进口59

万吨，1-6月累计进口440万吨，同比下降3%；木薯干进口22万吨，1-6月累计进

口323万吨，同比下降21%。 

7月6日，中美互加25%关税后，美玉米进口优势完全丧失，同时，进口大麦、

DDGS等产品到港量均大幅受限。近日中美贸易再加码，针对美方在8月1日宣布

拟将2000亿美元中国输美产品加征关税税率由10%提高到25%，中方于3日晚宣

布，将依法对自美进口的约600亿美元产品按照四档不同税率加征关税，具体实

施日期将视美方行动而动。后期中国对玉米替代谷物高粱、大麦、DDGS 的进

口有望进一步减少，中长期利好国内玉米市场。目前玉米现货进口完税价格2079 

元/吨，广东港口现货进口利润约为-209.02 元/吨。  

图表 6：玉米进口量及进口利润情况 
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（四）港口玉米库存分析 

一般而言，港口库存变动会对阶段性行情有所影响，截至周五，北方玉米

港口库存为 304.5 万吨，周比变化-54.6 万吨；南方广东玉米港口库存为 56.4 万

吨，周比变化 0.9 万吨。 

图表 7：南北港口库存 
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  数据来源：wind、国元期货 

（五）下游饲料终端需求分析 

中美贸易战仍有继续升级的可能，而我国猪肉进口量年 1000 万吨规模，市

场担心进口猪肉量减少，叠加环保压力下区域猪肉供应减少，促使猪价上涨,目

前养殖利润由亏转为小幅盈利，随着利润的转好，有望增加农户生猪养殖积极
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性，进而增加玉米的消费，长期利好玉米市场，但是短期来看，农业部公布了 6

月生猪存栏信息显示，生猪存栏及能繁母猪存栏量继续呈现下降的态势，生猪

存栏环比下降 1.2%，同比下降 1.8%；能繁母猪环比下降 1.3%，同比下降 2.9%，

因此，短期玉米饲用消费难以有效恢复。 

图表 8：生猪养殖利润及存栏情况 
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数据来源：wind、国元期货 

图表 9：生猪价格及鸡禽价格 

3

4

5

6

7

8

9

10

11

7

9

11

13

15

17

19

21

23

2
0
1
4
-1
0
-0
3

2
0
1
4
-1
2
-0
3

2
0
1
5
-0
2
-0
3

2
0
1
5
-0
4
-0
3

2
0
1
5
-0
6
-0
3

2
0
1
5
-0
8
-0
3

2
0
1
5
-1
0
-0
3

2
0
1
5
-1
2
-0
3

2
0
1
6
-0
2
-0
3

2
0
1
6
-0
4
-0
3

2
0
1
6
-0
6
-0
3

2
0
1
6
-0
8
-0
3

2
0
1
6
-1
0
-0
3

2
0
1
6
-1
2
-0
3

2
0
1
7
-0
2
-0
3

2
0
1
7
-0
4
-0
3

2
0
1
7
-0
6
-0
3

2
0
1
7
-0
8
-0
3

2
0
1
7
-1
0
-0
3

2
0
1
7
-1
2
-0
3

2
0
1
8
-0
2
-0
3

2
0
1
8
-0
4
-0
3

2
0
1
8
-0
6
-0
3

2
0
1
8
-0
8
-0
3

生猪价格 猪粮比

 

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

12.00

13.00
全国肉毛鸡价格（元/公斤）

全国淘汰鸡价格（元/公斤）

 
数据来源：wind、国元期货 

（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

目前玉米深加工企业处于交替检修期，酒精企业进入夏季酒精企业交替检
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修期，下游产品库存销售压力不大，据统计，截止 8 月 3 日当周，国内玉米淀

粉企业玉米加工量为 655240，淀粉行业开机率为 66.17%，周比回落 2.54%。由

于少部分企业有检修，导致企业开工率下降，淀粉产出量也有所减少，近日，

因高温天气，山东、河北部分地区企业收到限电限产，部分企业已限产，恒仁

暂定 8 月 2 日-16 日停产，市场担忧 8 月份开工率下降，部分淀粉企业挺价意愿

明显； 

淀粉整体走货一般，市场对于偏高价位签单意愿不高，据估计，目前中间

渠道和下游淀粉库存预计有 30 多万吨，较去年同期增长 30%-40%左右，市场整

体供应仍充裕，截止 8 月 1 日当周，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 76.09 万吨，

周比降幅 0.76%。 

图表 10：深加工企业开工及淀粉库存情况  
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数据来源：天下粮仓 、国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

后期深加工企业开机仍可能下滑，企业挺价意愿明显，促使玉米深加工企

业利润走强，吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 244 元/吨，山东企业每生
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产一吨玉米淀粉盈利 25 元/吨；国内玉米酒精价格维持稳定，黑龙江每生产一

吨玉米酒精理论盈利约 942 元/吨。 

图表 11：深加工企业加工利润 
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数据来源：天下粮仓、国元期货 

三、综合分析 

玉米：目前处于新季玉米青黄不接期及玉米生长灌浆期，进口谷物到港已

受限，加上今年玉米主产区生产形势不乐观，其中吉林单产、总产均减的概率

较大，天气炒作容易带动玉米价格的上涨，同时，吉林大型国企、中国最大玉

米贸易商吉林粮食集团已破产，短期影响玉米的供应，提振短期玉米市场价格。

但是， 临储拍卖仍以 800 万吨/周高拍卖量，后期陈粮出库压力仍较大，也将抑

制价格上涨空间，预计短期玉米市场仍将呈现震荡偏强的态势。后期需关注新

粮产量前景及陈粮出库情况来判断未来供需格局。 

中长期，在国家加大力度去库存，未来玉米市场或将轻装上阵，加上深加

工产能持续扩增，且玉米在新年度产不足需的情况下，维持波段上涨格局的判

断。并且以吉林二等玉米拍卖成交价测算，认为 1901 合约 1800 一线支撑较强，

若后期期价调整 1760-1800，可逐步建立趋势性多单。 
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玉米淀粉： 

炎热夏季，淀粉糖的消费有望增强，目前处于淀粉消费旺季，是季节性淀

粉库存消化的阶段，8 月 2 日-16 日恒仁停产，开工率将继续下降，企业挺价意

愿明显，短期现货市场价格仍有支撑，但由于企业挺价，淀粉成交较少，随着

前期合同执行结束，淀粉库存继续回升，预计短期在库存压力下，抑制淀粉价

格上涨空间，关注开工率下降后淀粉库存消耗情况对价格的影响。 

四、技术分析及操作建议 

图表 12：玉米主力合约走势 

 

 
数据来源：博易大师、国元期货 

技术上，玉米主力 1901 合约前两个交易日在日线 60 日均线附近受到支撑后

连续大幅反弹，之后小幅震荡回调，周内在 1860 一线附近承压震荡回落，短期

继续关注此线压力，上破则仍有空间，短线关注压力有效性参与。  

图表 13：淀粉主力合约走势 
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数据来源：博易大师、国元期货 

淀粉主力 1809 合约整体呈现震荡偏强的态势，并伴随大幅减仓，因淀粉主

力合约即将完成移仓换月，短期关注 2250 一线支撑，压力 2300，若上破则仍有

空间，关注压力的有效性参与。 

五、基差与价差 

1、基差 

图表 14：玉米、淀粉基差走势图 
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2、价差 
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关注淀粉玉米 01 合约价差收窄情况。 

图表 15：玉米、淀粉价差 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218  网址：www.guoyuanqh.com 
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