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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 合约先抑后阳，上破 1800 一线压力，持仓周比减少

6.6 万手；玉米淀粉主力 1805 合约开盘震荡，之后在 2080 一线受到支撑大幅

拉涨，持仓周比增加 1.6 万手。 

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 1870 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 1784 1793 13 0.45 345104 19084

C1805 1804 1816 13 -0.28 817970 -66690

CS1809 2161 2136 8 0.37 78592 0

CS1805 2161 2169 28 1.17 78592 16980
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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、美国周度出口销售报告显示，截至2018年 1月25日的一周，美国2017/18

年度玉米净销售量为 1,850,600 吨，比上周高出 28%，比四周均值高出 93%。

2018/19 年度的净销售量为 31,000 吨。当周出口量为 1,046,100 吨，创下年度

新高，比上周高出 75%，比四周均值高出 51%。 

2、国家粮食局发布的统计数据显示，截至1月25日，主产区累计收购中晚

稻、玉米和大豆15353万吨，同比增加1040万吨。黑龙江等7个主产区累计收购

粳稻4488万吨，同比增加384万吨。 

3、2017年2月4日，我国商务部发布对进口美国高粱进行反倾销反补贴立

案调查，本次调查自2018年2月4日起开始，通常应在2019年2月4日前结束调

查，特殊情况下可延长至2019年8月4日。 

二、基本面分析 

（一） 玉米市场 

1、深加工企业玉米收购情况 
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临近春节假期，我国玉米市场整体成交趋于清淡，深加工企业收购价格波动

较小，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 1660-1730 元/吨，然而华北深加工企业玉米库存连续两周下滑，玉米到货

量下降，推动多家企业上调玉米挂牌价至 1900-1970 元/吨，周比上升 0-10 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25日，华北基层售粮进度52%，同比快了6个百分点，而东北三省

一区基层售粮进度71%，同比快了9个百分点，基层余粮已不多，后期供应或将

越来越紧缺，支撑短期玉米市场现货价格。 

3、国储拍卖情况 

今年国储玉米拍卖较往年提前，表明政府大力去库存的决心，但从目前拍

长春大成 1740 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 1710 三等，2017年10月10日开秤

榆树中粮 1680 三等，2017年10月10日开秤

公主岭中粮生化 1710 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 1650 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 1940 挂牌

河北宁晋健民 1860 秦皇岛骊骅1850，2017年新玉米

备注价格区域

东北地区

华北地区
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卖底价和拍卖数量来看，其对于现货市场的实质性打击有限，由此预计年前玉

米价格下行空间依旧有限。目前我国尚有 1.7 亿吨天量的国储库存，是否会在

节后加大力度投放，定向销售如何进行，所以，年后国储玉米拍卖节奏将进一

步影响现货市场价格走势。 

表 3：国储拍卖情况 

 
数据来源：国元期货整理 

4、玉米现货进口利润及进口量情况 

中国海关数据显示，2017 年 1 至 12 月份中国玉米进口量达到 283 万吨，

是 2014 年以来的最低水平，比 2016 年的 317 万吨减少 10.8%。中国 12 月份

玉米进口量为 45 万吨，比上年同期的 14.1431 万吨增加 221.1%。  

因我国玉米实施进口配额制度，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。目前玉米现货

进口完税价格 1548 元/吨，广东港口现货进口利润约为 361.89 元/吨。预计后

期我国谷物进口量维持低位并不会成为常态，尤其是在进口利润维持高位时， 

日期 粮源年份 投放数量(吨） 成交数量(吨） 起拍价 平均价(元/吨） 成交率 地区
1月9日 2014 26719 26719 1825 1870 100.00% 山西
1月12日 2014、2015、2016 32215 12551 1852 1858 39.00% 山西
1月17日 2014、2015、2016 31265 31265 1737 1768 100.00% 内蒙古
1月24日 2014、2015 23566 2312 1780 1782 10.00% 内蒙古
1月25日 2014、2015 35179 35179 1700 1720 100.00% 吉林
1月26日 2014、2015、2016 41262 14926 1830.9 1831.2 36.00% 山西
1月26日 2014、2015、2016 47106 21091 1831 1831 45.00% 北京
1月30日 2014、2015、2016 30340 21490 1800 1801 71.00% 辽宁
1月30日 2017 10000 4000 1780 1780 40.00% 黑龙江（贸）
2月1日 2017 30000 800 1680 1680 2.66% 黑龙江（贸）
小计 307652 170333

2018年玉米拍卖情况
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再加上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

的影响将更为突出。 

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 

5、 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 402.0 万吨，与之前一周相比-3.2 万吨，支撑现货价格。南方广

东玉米港口库存为 85.4 万吨，与前一周相比增加 14.2 万吨。 

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 
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5、饲料终端需求分析 

临近春节，养殖企业纷纷出栏，养殖进入淡季，大型饲料企业节前补库已

陆续结束，或大多执行前期合同，玉米饲用需求下降。每年的 12 月至 2 月份

生猪存栏量呈现逐步走低的态势，农业部公布了 12 月份生猪存栏信息，2017

年 12 月国内生猪存栏量较 11 月份减少 2.1%，较 2016 年 12 月份减少 7.4%；

2017 年 12 月份国内能繁母猪存栏量较 11 月份减少 1.23%、较 2016 年 12 月份

减少 6.63%。 

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 14.53 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 2,542.78 元/吨，小麦玉米比价

1.36 ，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

2981.21 元/吨。目前玉米豆粕比价为 0.63 ，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 713800 吨，淀粉行业开机率为

80.07%,周比回落 1.48%。行业开工率仍处于高位，市场货源供应稳定，淀粉供

应充足，制约现货价格走势。 

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 31 日当周, 玉米淀粉企业淀粉库存总量达 50.02 万吨，

较上周 52.09 万吨库存减少 2.07 万吨，降幅为 3.97%。目前大部分淀粉加工企

业仍处于开工状态，整体开工率仍处于高位，市场货源供应充裕，而近期市场

新订单不多，随着节前备货将逐步结束，预计节前淀粉库存仍难有大的下降。

春节期间部分企业仍正常生产，而物流停运，届时库存仍将再度回升。 

节前备货需求不佳，国内玉米淀粉价格持稳为主，吉林企业每生产一吨玉
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米淀粉理论亏损 187 元/吨，山东企业理论亏损 204 元/吨，黑龙江西部每生产

一吨酒精理论盈利约为 49 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：上周，玉米期现货市场价格波动较小，国储继续投放，但起拍价多为

当地玉米销售价，整体对现货市场的实质性打击有限，东北贸易商出货意愿增强，

而下游加工企业利润连续下滑，补库需求减弱，饲料终端消费依旧疲软，玉米价

格上涨空间或受抑制，此外，我国商务部发布对进口美国高粱进行“双反”立案

调查，若后期进口到港量大幅下降将有助于支撑国内玉米价格，综合来看，预计

节前玉米价格仍将维持偏强震荡的概率较大，节后需关注玉米上市量和品质，以

及国储拍卖节奏对玉米市场的价格影响；中长期在政府入市收购“保底”及本年度

玉米整体产不足需利好支撑下，将维持偏多格局。 

玉米淀粉：虽然深加工企业效益较前期继续萎缩，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
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率维持 80%以上的高位水平，春节期间，运输受阻，且下游新增订单不多，淀粉

需求有限，预计后期淀粉库存仍有增加的空间，抑制淀粉市场价格上涨空间，综

合来看，预计短线玉米淀粉市场维持震荡，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 合约先抑后扬，上破破 1800 一线，短期压力变为支

撑，近期走势整体是对前期上行趋势的调整，目前认为运行在 B-c 浪，短期仍

有反弹预期，且 MACD 绿柱有收窄的倾向，短期仍有反弹预期，但上行空间或

有限，操作上，短期关注 1800 一线支撑有效性参与。 

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 合约开盘震荡，之后在 2080 一线受到支撑大幅

拉涨，预计短期继续反弹预期，短期关注 50%黄金分割线，即 2070 区支撑，操

作上，关注支撑有效性参与。 

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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北京业务总部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 9 层 

邮编：100027 

电话：010-84555028 010-84555123 

北京业务二部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 21 层 

邮编：100027 

电话：010- 84555195 

青岛营业部 

地址：青岛市崂山区苗岭路 28 号金岭广场 1502 室 

邮编：266000 

电话：0532-80936887 传真：0532-80933683 

合肥金寨路营业部 

地址：合肥市蜀山区金寨路 91 号立基大厦 A 座国元证券财

富中心 4 楼 

邮编：230001 

电话：0551-63626903 传真：0551-63626903 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区百花二路 48 号二楼 

邮编：518028    电话：0755-36934588 


