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一、玉米、玉米淀粉周度行情回顾 

（一）期货行情回顾 

上周，玉米主力 1805 合约开盘大幅增仓下挫，之后维持减仓震荡整理的

态势，持仓周比减少 4.2 万手；玉米淀粉主力 1805 合约整体跟随连玉米走

势，并下破近期上行趋势线支撑，持仓周比减少 7692 手。 

表 1：玉米、玉米淀粉期货周度行情 

 

    数据来源：Wind 数据  国元期货    

 图 1：玉米主力合约成交量及持仓量            图 2：玉米淀粉主力合约成交量及持仓 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                          数据来源：wind 数据  国元期货 

（二）现货行情回顾 

截至周五，长春玉米现货价为 1720 元/吨，大连玉米现货价为 1860 元/

吨，全国玉米均价为 1861 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2100 元/吨，沈阳

玉米淀粉出厂报价 2200 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2300 元/吨。 

品种 收盘价 上周  周涨跌 周涨跌幅（%） 持仓量 周持仓量变化

C1809 1802 1785 -12 -0.55 302796 32444

C1805 1827 1774 -28 -1.40 1044666 -42896

CS1809 2175 2188 8 0.37 65396 2536

CS1805 2175 2145 -16 -0.59 65396 -7692
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图 3：全国主要地区玉米价格（元/吨）           图 4：全国主要地区玉米淀粉价格（元/吨） 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                          数据来源：wind 数据  国元期货 

（三）行业要闻 

1、美国农业部（USDA）周五公布的出口销售报告显示：截至1月4日当

周，美国2017/18年度玉米出口净销售437,700吨，2018/19年度玉米出口净销

售0吨。 

2、国家粮食局统计，截至2018年1月5日，主产区累计收购中晚稻、玉米

和大豆13776万吨，同比增加1509万吨。黑龙江、山东等11个主产区累计收购

玉米6438万吨，同比增加832万吨。 

二、基本面分析 

（一） 玉米市场 

1、深加工企业玉米收购情况 

主产区玉米现货不断上涨，上周山西省储备玉米宣布开始投放，压制玉米价

格的涨幅，南北港口玉米价格触及 2000 元关口后小幅回落调整。由于东北深加

工企业库存水平 1 个月左右，玉米收购价涨势放缓，三等玉米黑龙江地区挂牌

价区间 1500-1670 元/吨，吉林地区主流挂牌价区间 1650-1730 元/吨，然而华
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北深加工企业玉米库存不足半个月，玉米到货量下降推动多家企业上调玉米挂

牌价至 1880-1900 元/吨，周比上升 30-40 元/吨。 

表 2：深加工企业收购玉米开秤价格 

 
 数据来源：Wind 数据  国元期货     

2、玉米主产区售粮进度 

截止 1 月 4 日当周，东北三省一区售粮进度为 57%；华北地区售粮进度为

45%。后期随着春节临近，迫于还贷压力，部分种植户、贸易商集中卖粮变现需

求增加，春节前玉米市场或仍有一波上量压力。 

3、玉米现货进口利润及进口量情况 

11 月份，进口玉米量有所减少，据海关数据显示，中国 11 月玉米进口同比

减少 70%至 2.17 万吨；1-11 月累计进口同比下滑 21.7%至 237.12 万吨。 

因国内玉米价格大幅上涨，进口利润进一步增加，目前玉米现货进口完税价

格 1542 元/吨，广东港口现货进口利润约为 418.41 元/吨，预计后期我国谷物

进口量维持低位并不会成为常态，尤其是在近期东北玉米价格普涨情况下，后期

随着新一年度进口玉米配额使用周期启动，中外谷物比价关系对于谷物进口的

长春大成 1720 兴隆山，二等，2017年9月25日开秤

嘉吉生化 1700 水分14%，三等，2017年9月26日开秤

公主岭黄龙 1650 三等，2017年10月10日开秤

榆树中粮 1670 三等，2017年10月10日开秤

公主岭中粮生化 1650 三等，2017年10月10日开秤

黑龙江华润 1640 2017年10月10日开秤

黑龙江青冈龙凤 1680 折扣1：1.2，2017年10月5日开秤

吉林燃料乙醇 1700 2017年9月7日挂牌

山东西王淀粉 1850 挂牌

河北宁晋健民 1820 秦皇岛骊骅1820，2017年新玉米

备注价格区域

东北地区

华北地区
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影响将更为突出。但中国年玉米进口配额 720 万吨，相对于庞大的玉米供应来

看，玉米进口玉米量对国内玉米价格影响相对有限。 

图 5：玉米现货进口价格及利润                     图 6：玉米进口数量（吨） 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                          数据来源：Wind 数据  国元期货 

4、 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 406.0 万吨，与之前一周相比 0.0 万吨，南方广东玉米港口库存

为 69.6 万吨，与前一周相比增加 8.4 万吨，进一步支撑现货价格。 

图 7：南北港口库存 
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数据来源：中国海关数据  国元期货 

5、饲料终端需求分析 

今年整体生猪存栏及能繁母猪存栏量处于历史低位水平，且受环保政策影

响，当前生猪产能恢复依然缓慢，销区饲料企业对新季玉米的采购保持谨慎的

态度，使得玉米饲用消费仍未较大好转。 

农业部公布了 11 月份生猪存栏信息，2017 年 11 月国内生猪存栏量较 10

月份减少 0.1%，较 2016 年 11 月份减少 6.3%；2017 年 11 月份国内能繁母猪存

栏量较 10 月份减少-0.6%、较 2016 年 11 月份减少 5.6%，由此可见，养殖业产

能恢复仍较缓慢。饲料终端需求的好转预计还要等到明年 3 月，新的养殖周期

开始，随着生猪存栏量和生猪的成长，带动玉米的消费。 

图 8：规模生猪养殖利润                       图 9：全国生猪月度存栏 
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数据来源：Wind 数据   国元期货                         数据来源：Wind 数据   国元期货 

截止周五，22 个省市生猪平均价为 15.14 元/千克，环比前一周变化 0.48

元/千克；22 个省市仔猪平均价为 4元/千克，环比前一周变化 0.03 元/千克；

淘汰鸡价格 10.06 元/公斤，比前一周变化 0.02 元/公斤。白羽肉鸡价格 7.21

元/公斤，比前一周变化 0.2 元/斤。 
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图 10：全国生猪价格及猪粮比                     图 11：主产区肉毛鸡和淘汰鸡价格 
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数据来源：wind 数据  国元期货                           数据来源：Wind 数据   国元期货 

5、玉米替代品分析 

小麦：截止周五，全国小麦均价为 2,545.56 元/吨，小麦玉米比价

1.37 ，一般认为小麦玉米比价低于 1.1，可能出现小麦替代玉米情况，比价低

于 0.93 左右，将出现大规模替代现象。 

豆粕：玉米与豆粕的比价属于正偏斜分布，玉米与豆粕比价常出现的值为

0.625，玉米与豆粕的比价区间在【0.463-0.694】。截止周五，全国豆粕均价

2996.36 元/吨。目前玉米豆粕比价为 0.62 ，对玉米无替代暂优势。 

图 12：全国小麦玉米比价图                 13：全国玉米、豆粕比价 
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数据来源：wind 数据  国元期货                          数据来源：wind 数据  国元期货 
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（二） 玉米淀粉市场 

1、淀粉企业开机情况分析 

上周，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 709250 吨，淀粉行业开机率为

79.56%,周比回落 0.51 个百分点，行业开工率仍在 79%以上，仍处于高位，市

场货源供应稳定，限制淀粉上涨空间。 

图 14 深加工企业开工率 
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数据来源：汇易网  国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

据统计，截止 1 月 10 日当周玉米淀粉企业淀粉库存总量达 50.31 万吨，

较上周 48.31 万吨库存增加 4.14%。整体开工率维持高位，市场货源供应稳

定，以及当前终端需求仍无明显改观，而经过淀粉提价之后，买家对于淀粉采

购观望情绪较浓，且部分地区出现强降雪，导使得路面较滑，运输受阻，令淀

粉出货也有所放慢，导致本周玉米淀粉库存继续增加。 

国内玉米淀粉价格稳中有跌，东北深加工企业及饲料企业补贴政策即将到
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位，补贴金额预计为去年 50%，虽然深加工企业效益较前期猥琐，但考虑到政

府将补贴深加工企业玉米收购和加工，因此行业开机率继续保持高企，吉林企

业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 80 元/吨，山东企业理论亏损 150 元/吨，黑

龙江西部每生产一吨酒精理论盈利约为 825 元/吨。 

图 15 玉米淀粉库存                     图 16 深加工企业加工利润 
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数据来源：wind 数据  国元期货                         数据来源：汇易网  国元期货 

三、综合分析 

玉米：随着春节临近，农户、贸易商有售粮变现的需求，售粮高峰一般会持

续到春节后，供应面压力仍存；需求面来看，饲料消费方面并没有明显的好转，

且春节临近，部分加工企业有备货的需求，支撑玉米价格。总体看，在政府入市

收购“保底”及本年度玉米整体产不足需利好支撑下，玉米市场将呈现阶段上

涨的行情，不过，节前面临一波集中售粮压力，短期仍有回调预期，但回调空间

也将有限，密切关注新玉米上市量及品质等因素对玉米市场的影响。 

玉米淀粉：虽然深加工企业效益较前期猥琐，但考虑到政府将补贴深加工企

业玉米收购和加工，因此行业开机率继续保持高企，目前玉米淀粉企业开工率维
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持 79%以上的高位水平，预计后期淀粉库存仍有增加的空间，但是，原料玉米价

格高位运行，企业成本压力较大，对玉米淀粉挺价意愿明显逐步增强，短期深加

工企业节前备货需求增加，对淀粉价格有一定支撑，综合来看，预计短线玉米淀

粉市场震荡小幅回调，中长期维持偏多的格局，后期关注淀粉下游需求恢复情况。 

四、技术分析及建议 

玉米： 

图 17：玉米 1805 合约走势 

 

数据来源：文华财经 国元期货 

上周，玉米主力 1805 合约开盘大幅增仓下滑，之后在近期上行趋势线附

近受到支撑，维持震荡整理态势；DIF 和 MACD 均大于 0，但均有向下移动的倾

向，短期仍有调整预期，关注 1800 一线支撑有效性，压力 1880。操作上，等

待调整支撑可轻仓参试多，下破止损。 

玉米淀粉： 

图 18：玉米淀粉 1805 合约走势 
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 数据来源：文华财经 国元期货 

上周，玉米淀粉主力 1805 合约整体跟随连玉米走势，下破近期上行趋势

线支撑，符合之前预期，短期关注日 K 线 60 日均线支撑，调整支撑可参与反

弹多单，下破止损。 

五、基差与价差 

1、基差 

图 19 玉米、玉米淀粉基差 

 

  

数据来源：Wind 数据 国元期货 
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2、价差 

图 20 玉米淀粉-玉米价差 
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数据来源：Wind 数据 国元期货 
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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
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