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节前售粮高峰，连玉米低位整理 

 

玉米：目前玉米市场价格走势主要源东北节前售

粮高峰及对“进口”的担忧，东北农户节前卖粮时间有

限，售粮进度将加快，贸易商为了规避风险出货也将增

加，供应面压力仍存，而华北地区下游深加工企业淀粉

库存较高，利润下滑，多压价收购，同时，本周1月7-8

日，中美两国将进行面对面谈判，消息面仍偏空，短期

在供应压力下玉米市场价格仍有弱势调整预期，但未有

明朗的关税调整政策出台情况下，价格下跌空间也将有

限，关注本周中美两国磋商进展。 

玉米淀粉：目前淀粉库存高于前三年水平，加上

玉米市场走势偏弱，对淀粉市场价格有一定压力，因淀

粉价格走低，下游走货放缓，但部分企业有望低价位吸

引些许订单，过低价出售也较为谨慎，暂持观望状态，

预计淀粉市场将呈现震荡偏弱的态势，但整体下行空间

也将有限，后期关注原料玉米供应情况的影响。
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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 1905 合约整体呈现小幅整理的态势，周比下跌 0.32%，

周内在 1880 一线附近承压，本周一大幅增仓下挫；淀粉主力 1905 合约同样震荡

整理为主，周比涨 0.17%。 

图表 1：期货行情走势 

品种 收盘价 上周  周涨跌 持仓量 周持仓量变化 

C1905 1863  1855  8  1123756  -54576  

C1901 1840  1843  -3  17982  -31904  

CS1905 2335  2322  13  176394  -14170  

CS1901 2340  2357  -17  7892  -6758  

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 1820 元/吨，大连玉米现货价为 1910 元/吨，

全国玉米均价为 1946 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 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 2490 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、美国农业部发布的12月份供需报告利空，美国2018/19年度玉米期末库存

为17.81亿蒲式耳或4523.9万吨，比11月份的预测高出4500万蒲式，同时，预计全

球玉米期末库存为3.088亿吨，高于上月预测的3.0751亿吨。 

2、国粮中心数据显示，截至2018年12月30日，东北三省一区农户售粮进度

估计为37%，同比慢19%。其中黑龙江地区售粮进度为40%，同比慢16%。 

3、12月28日消息，根据中国相关法律法规以及中美双方签署的关于美国大

米输华植物卫生要求议定书，允许美国大米输华。美国输华大米应符合《进口

美国大米检验检疫要求》，本公告自公布之日起实施。 

4、北方港口玉米库存：截止12月21日，北方港口总库存333.3万吨，较前一

周328.1万吨上涨5.2万吨，涨幅在1.58%，较去年同期降幅在23.45%。 

二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

进入 2019 年，中美两国元首时隔两个月再度通话传达谈判顺利的利好消息，

终端需求谨慎看空，国内产区玉米价格延续窄幅震荡走势，玉米深加工产品消
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费偏弱而价格趋跌。整体来看，新年第一周我国玉米深加工企业生产效益多数

下滑，华北淀粉和东北酒精企业亏损扩大在百元以上。对东北部分深加工企业

来说，竞拍下的临储玉米库存可以帮助企业降低平均原料成本。 

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 

               2018 年临储玉米库存跟踪统计          截止 2018-10-26 

单位：万吨      生产年

份 

拍卖进行时 
2017 年结转库库存 

上年结转库存 东北产区 

2014 年以前 5,320  4,895  425  

2015 年 12,543  5,117  7,426  

小计： 17,863  10,012  7,851  

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11月，我国进口玉米、高粱、大麦、木薯干合计到货约51万吨，较上

月环比减少31%，同比减少70%。分品种看，环比、同比除了玉米之外全部下降，
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1-11月玉米进口量同比增长31%，其他品种同比均有不同程度下降。 

目前玉米现货进口完税价格2181 元/吨，广东港口现货进口利润约为-151.24 

元/吨。 政策仍具有不确定性，关注中国政府能否放开玉米及谷物替代品的进

口情况。 

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 333.5 万吨，周比变化 5.2 万吨；南方广东玉米港口库存为 84.2 万

吨，周比变化 14.3 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 

    截止目前，共出现 105 例非洲猪瘟疫情，共扑杀 63.1 万头，非洲猪瘟疫情

仍在蔓延，养殖端对后市信心不足，出栏积极性提高，但补栏意愿较低，预计

后期饲料终端豆粕需求持续疲软预期，最新数据显示，11 月生猪存栏比上个月

减少 0.7%，比去年同期减少 2.9%。能繁母猪比上个月减少 1.3%，比去年同期减

少 6.9%。。 

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 
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（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

淀粉深加工企业开机略降，截止 1 月 4 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加

工量为 75 万吨，淀粉行业开机率为 74.34%，周比上涨 0.96%，玉米淀粉企业淀

粉淀粉库存为 61.42 万吨，增幅为 0.87%，后期库存将进一步增加，对短期价格

仍有一定压力。 

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 

吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 158 元/吨，山东企业每生产一吨玉

米淀粉亏损 186 元/吨；黑龙江每生产一吨玉米酒精理论亏损 363 元。近阶段我

国关内外玉米淀粉与酒精价格下跌，新玉米收购价格下降程度各异，结果表现

为华北淀粉加工亏损扩大。 

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：目前玉米市场价格走势主要源东北节前售粮高峰及对“进口”的担

忧，东北农户节前卖粮时间有限，售粮进度将加快，贸易商为了规避风险出货

也将增加，供应面压力仍存，而华北地区下游深加工企业淀粉库存较高，利润

下滑，多压价收购，同时，本周1月7-8日，中美两国将进行面对面谈判，消息面

仍偏空，短期在供应压力下玉米市场价格仍有弱势调整预期，但未有明朗的关

税调整政策出台情况下，价格下跌空间也将有限，长期维持价格底部抬升预期

不变，整体向上的时间会延后。后期需关注本周贸易磋商进展以及新粮上量节

奏的影响。 

玉米淀粉：目前淀粉库存高于前三年水平，加上玉米市场走势偏弱，对淀

粉市场价格有一定压力，因淀粉价格走低，下游走货放缓，但部分企业有望低

价位吸引些许订单，过低价出售也较为谨慎，暂持观望状态，预计淀粉市场将

呈现震荡偏弱的态势，但整体下行空间也将有限，后期关注原料玉米供应情况

的影响。 
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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 

上周，国内玉米主力 1905 合约整体呈现小幅整理的态势，周比下跌 0.32%，

周内在 1880 一线附近承压，在 12 月 25 日以来的小幅反弹过程中整体伴随减仓，

表现为前期空单止盈离场，多头势利仍较弱，本周一增仓下挫，短期仍有调整

预期，支撑 1830 一线，操作上不建议追空，等待反弹 1900 一线试空为主。 

图表 13：淀粉主力合约走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

上周，淀粉主力 1905 合约同样震荡整理，周比涨 0.17%，本周一大幅走低，
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预计短期维持弱势震荡的概率较大，关注 2300 一线整数关口支撑，压力 2380，

操作上，不建议追空，等待调整压力不破试空为主。 

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 

关注淀粉—玉米 05 合约价差维持高位。 

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   
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