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农产品研究员 
 

东北玉米收割延迟，价格维持坚挺  

 

玉米：截至10月26日，国储玉米拍卖已结束，陈粮

出库成本对价格仍有支撑，而东北新季玉米上量较去年

晚15-20天，供应有限，促使华北深加工企业不断上调收

购价，从需求端来看，饲料终端需求依旧疲软，深加工

企业开工不断增加，对玉米消费增加，整体来看，阶段

性供应偏紧，支撑10月份价格维持坚挺，不过，部分农

户有售粮还贷的压力，预计11月中下旬玉米将集中上

量，届时对玉米市场仍有压力，后期关注玉米上量节奏

对价格的指引。 

玉米淀粉：淀粉加工企业仍处于去库存周期中，

目前淀粉企业利润仍较好，利润将增加企业开机积极

性，不过，下游走货较好，部分企业仍有前期订单待执

行，短期库存仍有继续降低的预期，将支撑短期淀粉市

场价格震荡偏强，但目前淀粉价格已涨至高位，抑制了

下游的采购积极性，需求开始减弱，也将抑制价格上涨

空间。
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一、玉米、淀粉行情回顾 

（一）期货市场回顾 

10 月份，国内玉米主力 1901 合约在 1840 一线受到支撑后连续走强，环比

涨幅达 2.38%；淀粉主力 1901 合约整体跟随连玉米走势，但涨幅高于玉米，环

比涨幅为 3.78%。 

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 

（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 1900 元/

吨，全国玉米均价为 1910 元/吨；长春玉米淀粉出厂价 2450 元/吨，沈阳玉米

淀粉出厂报价 2490 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2580 元/吨。 

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、10 月 27 日消息：美国田纳西州的独立分析机构 Informa 经济公司周五发

布数据，将 2018 年美国玉米单产预测值调低至每英亩 179.7 蒲式耳。作为对比，

该公司早先预测的美国玉米单产为每英亩 182.1 蒲式耳/英亩。 

2、据统计，2018 年国内现有燃料乙醇产能为 322 万吨，比上年增加 75 万

吨；其中玉米燃料乙醇产能 270 万吨，比上年增加 60 万吨。 

3、10 月 26 日，中国饲料工业协会批准发布《仔猪、生长育肥猪配合饲料》 

《蛋鸡、肉鸡配合饲料》两项团体标准，自 2018 年 11 月 1 日起实施。 
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二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

预计进入 11 月份后，我国大部分地区气温下降，将利于玉米上冻脱粒，与

市场较高收购需求衔接，目前吉林深加工新玉米挂牌价 1630-1650 元/吨，企业

日收购量不足百吨，黑龙江新玉米挂牌价区间 1570-1680 元/吨，企业日收购量

1000-4000 吨，周比局部上升 30 元/吨。由于东北拍卖玉米顺价到货和卖粮增加

促使企业收购量上升，山东深加工玉米挂牌价 1980-2040 元/吨，两日累计下跌

10-20 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 

截止 10 月 26 日当周，临储玉米正式收官，2018 年以来，临储玉米已经持

续举行了 28 周，累计投放近 2196 万吨，累计成交 9982.3 万吨，另还有分贷分还

玉米成交近 30.7 万吨，总成交已至 10013 万吨，去库存效明显。目前临储玉米

库存结余量还约有近 8000 万吨。 

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9月，我国进口玉米、高粱、大麦、木薯干合计到货约1020万吨，较

上月环比减少16%，同比减少58%。分品种看，单月高粱、大麦进口量环比明显

上升，同比全部下降，1-9月玉米进口量同比增长28%，其他品种同比均有不同

程度下降。预计10月份以后，进口谷物冲击力度将逐步减少，但贸易形势变化

仍需关注。 

目前玉米现货进口完税价格2174 元/吨，广东港口现货进口利润约为-183.98 

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24.0000万吨，周比变化317.3 万吨；南方广东玉米港口库存为-19.1000

万吨，周比变化 45.6 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10月末，全国已出现51例非洲猪瘟疫情，养殖户仍有恐慌性情绪，补栏

谨慎， 但因国家禁止跨省外运，生猪被迫压栏，短期玉米饲用消费的减少相对

有限。  

据农业农村部最新数据显示，9 月生猪存栏比上个月增加 0.8%，比去年同

期减少 1.8%。能繁母猪比上个月减少 0.3%，比去年同期减少 4.8%。按往年惯例

来看，11 月中后期，养殖行业将迎来季节性需求旺季，玉米需求存在回暖预期。 
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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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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 

10 月份，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 3120016 吨，较上月 2777587 吨增

加 363745 吨，较去年同期 3612607 减少 492591 吨，同比降幅在 13.64%，玉米淀

粉产出量在 2184011 吨，较上月 1944311 增加 239700 吨，较去年同期 2528825 减

少 344814 吨，同比降幅在 13.64%。 

淀粉行业月度开机率为 77.32%；较上月 71.13%回升 6.19 个百分点，较去年
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同期 89.53%降 12.21 个百分点。虽然 10 月玉米淀粉企业开工率明显回升，但开

工率依旧低于去年同期，主要受环保影响，今年一小部分小型企业也暂处于停

产状态。 

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 221 元/吨，山东企业每生产一吨玉米淀粉盈利 35

元/吨，黑龙江西部每生产一吨玉米酒精理论盈利约 587 元/吨。 

图表 11：深加工企业加工利润 
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三、综合分析 

玉米：截至10月26日，国储玉米拍卖已结束，陈粮出库成本对价格仍有支撑，

而东北新季玉米上量较去年晚15-20天，供应有限，促使华北深加工企业不断上

调收购价，从需求端来看，饲料终端需求依旧疲软，深加工企业开工不断增加，

对玉米消费增加，整体来看，阶段性供应偏紧，支撑10月份价格维持坚挺，不

过，部分农户有售粮还贷的压力，预计11月中下旬玉米将集中上量，届时对玉

米市场仍有压力，后期关注玉米上量节奏对价格的指引。 

玉米淀粉：淀粉加工企业仍处于去库存周期中，目前淀粉企业利润仍较好，

利润将增加企业开机积极性，不过，下游走货较好，部分企业仍有前期订单待

执行，短期库存仍有继续降低的预期，将支撑短期淀粉市场价格震荡偏强，但

目前淀粉价格已涨至高位，抑制了下游的采购积极性，需求开始减弱，也将抑

制价格上涨空间。 

四、技术分析及操作建议 

图表 12：玉米主力合约走势 
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数据来源：博易大师、国元期货 

10 月份，国内玉米主力 1901 合约在 1840 一线受到支撑后连续走强，环比

涨幅达 2.38%，短期关注 1930 一线压力，支撑 1860，短线关注压力有效性参与，

若后期回落至 1830 之下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 

10 月份，淀粉主力 1901 合约整体跟随连玉米走势，但涨幅高于玉米，环比

涨幅为 3.78%，短期关注前期震荡区间下沿 2320 附近支撑，近期高点压力，短

线关注支撑有效性参与。 

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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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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西安营业部 
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