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农产品研究员 
 

季节性供应压力下，9 月玉米高位回落 

 

玉米：9月份，新季玉米开秤价高开如期而至，但

玉米市场季节性供应高峰即将到来，而东北玉米减产不

及预期，促使玉米市场价格上涨动能不足，且国储拍卖

依旧以每月800万吨/周投放市场，供应压力较大，同时，

需求端对玉米消费仍疲软，非洲猪瘟疫情蔓延至二十二

例，猪瘟疫情仍在蔓延，进一步影响玉米需求，国庆节

后，新季玉米将批量投放市场，短期在季节性供应压力

下，远期价格将呈现震荡寻底过程，但下行空间有限，

中长期维持偏多格局。后期关注新粮供应节奏的影响。 

玉米淀粉：后期部分停产检修企业也恢复生产，

开工率将回升，淀粉产出量增多，加上假期过后市场供

应和库存或将出现增加，对淀粉市场形成压力，预计 10

月份玉米淀粉或将震荡趋弱运行，但空间也将有限。而

第四季度或受环保影响开工，支撑价格，长线淀粉仍相

对乐观。
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一、玉米、淀粉行情回顾 

（一）期货市场回顾 

9 月份，国内玉米主力 1901 合约在触及 1939 点年内新高后震荡回落，并下

破上行趋势线支撑，环比跌幅达 2.99%；淀粉主力 1901 合约整体跟随连玉米走

势，但跌幅小于玉米，环比跌幅为 1.48%。 

图表 1：期货行情走势 

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 
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（二）现货市场回顾 

截至周五，长春玉米现货价报为 1760 元/吨，大连玉米现货价为 1830 元/

吨，全国玉米均价为 1874 元/吨；长春玉米淀粉出厂价 2350 元/吨，沈阳玉米

淀粉出厂报价 2380 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2440 元/吨。 

图表 3：玉米现货市场价格走势 

1300

1400

1500

1600

1700

1800

1900

2000

2100

2200

2
0
1
6
-0
1
-2
6

2
0
1
6
-0
2
-2
6

2
0
1
6
-0
3
-2
6

2
0
1
6
-0
4
-2
6

2
0
1
6
-0
5
-2
6

2
0
1
6
-0
6
-2
6

2
0
1
6
-0
7
-2
6

2
0
1
6
-0
8
-2
6

2
0
1
6
-0
9
-2
6

2
0
1
6
-1
0
-2
6

2
0
1
6
-1
1
-2
6

2
0
1
6
-1
2
-2
6

2
0
1
7
-0
1
-2
6

2
0
1
7
-0
2
-2
6

2
0
1
7
-0
3
-2
6

2
0
1
7
-0
4
-2
6

2
0
1
7
-0
5
-2
6

2
0
1
7
-0
6
-2
6

2
0
1
7
-0
7
-2
6

2
0
1
7
-0
8
-2
6

2
0
1
7
-0
9
-2
6

2
0
1
7
-1
0
-2
6

2
0
1
7
-1
1
-2
6

2
0
1
7
-1
2
-2
6

2
0
1
8
-0
1
-2
6

2
0
1
8
-0
2
-2
6

2
0
1
8
-0
3
-2
6

2
0
1
8
-0
4
-2
6

2
0
1
8
-0
5
-2
6

2
0
1
8
-0
6
-2
6

2
0
1
8
-0
7
-2
6

2
0
1
8
-0
8
-2
6

2
0
1
8
-0
9
-2
6

长春 大连

石家庄 青岛

蛇口 全国均价

国内玉米现货价格

 

1600

1700

1800

1900

2000

2100

2200

2300

2400

2500

2600

长春 沈阳

秦皇岛 潍坊

石家庄

 
数据来源：wind、国元期货 

（三）行业要闻 

1、美国农业部发布的库存报告显示，美国玉米的库存均高于此前预期，截

止 9 月 1 日当季美国玉米库存为 21.40 亿蒲式耳，高于此前市场平均预期的 20.02

亿蒲式耳。 

2、9 月 28 日消息，咨询机构 AgRural 称，巴西 2018/19 年度夏季玉米播种

完成 33%,高于去年同期的 23%和五年均值 26%。 

3、10 月 1 日消息，印尼农业部粮食主管 Sumarjo Gatot Irianto 称，印尼 2018

年玉米产量计增至 3，005 万吨，该水平高于去年的 2，892 万吨。 
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4、10 月 11-10 月 12 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，11 日投放 400 万吨，其中，内蒙 100 万、辽宁 50 万，吉林 250 万；

12 日黑龙江投放 400 万吨。 

二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

9 月 14 日起至 9 月末，东北共 7 家深加工企业挂牌收购新玉米，价格区间

1585-1720 元/吨，均较去年开秤价提高 100-200 元/吨，9 月 21 日起山东深加工

企业新玉米收购增多，开秤价格区间 1800-1920 元/吨，较去年同期高 140-190 元

/吨。不过随着新玉米单产下降程度可能低于预期，东北深加工企业入市抢收热

情不高等因素影响，国庆节前的一周国内新玉米价格普遍回落，累计下跌 20-100

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 

截至9月28日当周（第25周）临储玉米拍卖投放793.0838万吨，成交346.7426
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万吨，成交率 43.72%（前一周 47.48%），最高成交价 1710 元/吨，最低成交价

1350，区间周比跌 20 元/吨；近二十五周累计投放 1.9592 亿吨，成交 8646.0973

万吨，成交率 44.1%。 

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8月，我国进口玉米、高粱、大麦、木薯干合计到货约1210万吨，较

上月环比减少10%，同比减少34%。分品种看，除木薯以外，其他品种环比进口

量均明显下降，1-8月玉米进口量同比增长42%，其他均下降。预计9月份以后，

在国际谷物价格走强，中美贸易谈判导致进口僵持的情况下，进口谷物冲击力

度将逐步减少，但形势变化仍需关注。 

目前玉米现货进口完税价格2049 元/吨，广东港口现货进口利润约为-98.74 

元/吨，进口玉米无优势。  

图表 6：玉米进口量及进口利润情况 
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数据来源：wind、国元期货 

（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 300.0 万吨，周比变化-20.0 万吨；南方广东玉米港口库存为 54.5 万

吨，周比变化-23.1 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 

截至9月底，我国已发生二十二起非洲猪瘟疫情，养殖户恐慌性情绪仍在蔓

延，补栏少，出栏多，不利于饲料消费的增长，发生疫情的猪场将有6个月以上

的时间无法开展生猪养殖，将影响短期玉米市场的消费，但这也将造成后期生



                    
农产品·月报

 

 6 /11 

 

猪供应减少，随着猪价跌至低位，养殖周期也将达到底部，中长期玉米市场需

求将逐步回暖，短期疫情的发生只是影响消费好转的节奏。 

农业部公布了 8 月生猪存栏信息显示，8 月生猪存栏比上个月减少 0.3%，比

去年同期减少 2.4%。能繁母猪比上个月减少 1.1%，比去年同期减少 4.8%。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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图表 9：生猪价格及鸡禽价格 
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（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

9 月份，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 2929872 吨，较上月 2884517 吨增

加 45355 吨，淀粉行业月度开机率为 68.41%；较上月 65.64%回升 2.77%。截止 9

月 26 日，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 53.03 万吨，较上月底 63.03 减少 10 万

吨，降幅为 15.87%，目前玉米淀粉已连续三个月下降，但后期随着新季玉米上

市，部分前期停产的中小企业有望复工生产，后市淀粉市场供应量或将增加。 

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 

随着原料玉米价格的下跌，国内玉米淀粉加工利润上升，目前吉林企业每

生产一吨玉米淀粉理论盈利 197 元/吨，山东企业每生产一吨玉米淀粉约亏损 5

元/吨，黑龙江西部每生产一吨玉米酒精理论盈利约 760 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：9月份，新季玉米开秤价高开如期而至，但玉米市场季节性供应高峰

即将到来，而东北玉米减产不及预期，促使玉米市场价格上涨动能不足，且国

储拍卖依旧以每月800万吨/周投放市场，供应压力较大，同时，需求端对玉米消

费仍疲软，非洲猪瘟疫情蔓延至二十二例，猪瘟疫情仍在蔓延，进一步影响玉

米需求，国庆节后，新季玉米将批量投放市场，短期在季节性供应压力下，远

期价格将呈现震荡寻底过程，但下行空间有限，中长期维持偏多格局。后期关

注新粮供应节奏的影响。 

玉米淀粉：节前备货因素导致淀粉走货较好，在开机率小幅上升的基础上，

淀粉库存依旧呈现回落的状态，但是原料玉米价格下跌，也将拖累淀粉价格走

势整体偏弱，短期来看，部分停产检修企业也恢复生产，开工率将回升，淀粉

产出量增多，加上假期过后市场供应和库存或将出现增加，对淀粉市场形成压

力，预计 10 月份玉米淀粉或将震荡趋弱运行，但空间也将有限。而第四季度或

受环保影响开工，支撑价格，长线淀粉仍相对乐观。 
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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 

9 月份，国内玉米主力 1901 合约在触及 1939 点年内新高后震荡回落，并下

破上行趋势线支撑，短期均线系统空头排列，表现偏弱，前期支撑转为短期压

力，短线关注压力有效性参与，若后期回落至 1800 附近可逐步建立趋势性多单。 

图表 13：淀粉主力合约走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

淀粉主力 1901 合约整体跟随连玉米走势，下破短期上行趋势线，但整体较
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连玉米抗跌，月内在 2380 一线附近承压，短期关注趋势线附近压力，支撑 2250，

短线关注压力有效性参与。 

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 

继续关注淀粉玉米 01 合约价差收窄情况。 

图表 15：玉米、淀粉价差 
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