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港口玉米走货加快，连玉米有望迎来反弹 

 

玉米：目前影响玉米市场价格变化的主要因素是

临储玉米拍卖节奏及港口走货情况，5月下旬，国储玉

米投放市场，拍卖成交率和成交价连续出现下滑，7月1

日拍卖成交率创新低至18.8%，贸易商出货意愿增强，

短期内玉米市场价格难有较大改善，但近几天港口库存

走货好转，且国储拍卖出库成本仍有支撑，调整空间也

将有限，后期价格调整至低位后仍将进走一步强，长线

玉米市场价格重心抬升格局不变，关注临储玉米拍卖成

交情况影响。 

玉米淀粉：淀粉企业加工利润仍处盈亏附近，目

前淀粉下游需求表现一般，市场采购积极性也不高，走

货一般，整体淀粉库存仍处于高位区，也将制约价格上

行空间，短期淀粉市场价格将跟随玉米市场走势，长期

维持价格重心上移格局，后期关注淀粉下游走货及原料

玉米供应情况影响。
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一、玉米、淀粉周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周，国内玉米主力合约处于移仓换月中，主力 1909 合约前三个交易日连

续走低，之后维持低位小幅震荡的态势，整体伴随减仓，期价周比下跌 0.83%；

淀粉主力 1909 合约开盘连续走弱，下破 2350 一线支撑后震荡整理，期价周比跌

1.01%。 

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 

C2001 1980  1997  -17  581622  7810  

C1909 1918  1934  -16  916076  -4046  

CS2001 2401  2424  -23  17830  4174  

CS1909 2341  2365  -24  198582  23472  

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 2019 年 7 月 12 日，长春玉米现货价为 1870 元/吨，大连玉米现货价为

1910 元/吨，广东港玉米现货价为 1990 元/吨，全国玉米均价为 1961 元/吨；
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长春玉米淀粉出厂报价 2300 元/吨，沈阳玉米淀粉出厂报价 2350 元/吨，石家

庄玉米淀粉出厂报价为 2410 元/吨。 

图表 3：玉米、淀粉现货市场价格走势 
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数据来源：wind、国元期货 

（三）行业要闻 

1、据美国农业部发布的周度出口销售报告显示，截至7月4日的一周里，美

国2018/19年度玉米出口销售数量为505,400吨，远远高于一周前以及四周平均水

平。 

2、北方港口玉米库存：截止7月5日，辽宁四港总库存374.2万吨，环比减少

1.15%，同比减少0.83%。  

3、7月11日，临储玉米投放3973980吨，成交748323吨，最高成交1800元/吨， 

最低成交1580元/吨，成交均价1675.37元/吨，成交率18.83%，累计投放3188.26 万

吨，成交1697.25万吨，累计成交率58.13%。  

4、农业农村部最新数据显示，2019年5月生猪存栏环比减少4.2%，比去年同

期减少22.9%。能繁母猪存栏环比减少4.1%，比去年同期减少23.9%。  
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5、7月18日（下周四）共计投放400万吨，其中（2014年黑龙江10万吨，15 年

内蒙古62万吨、辽宁19万吨、吉林95万吨、黑龙江214万吨）。 

二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

玉米深加工产品价格自6月中旬起阴跌，深加工企业效益节节下跌，目前理

论计算下华北玉米淀粉和东北酒精企业理论加工效益处于亏损，东北淀粉效益

濒临亏损，关内外深加工企业玉米挂牌价10-20元/吨涨跌互现。 

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 

目前我国临储玉米拍卖已经进行了八轮，拍卖成交量价接连下滑，7 月 11

日临储玉，米投放 3973980 吨，成交 748323 吨，最高成交 1800 元/吨， 最低成

交 1580 元/吨，成交均价 1675.37 元/吨，成交率 18.83%，较首轮拍卖成交率 90.66%

下滑 72 个百分点，拍卖成交量价连续下滑，贸易商出货意愿增加，不利于玉米

市场走势，预计后期拍卖成交价格趋于底价附近成交或溢价 10-20 元/吨价格成

交。 

图表 5：2019 年中储粮网拍卖玉米成交情况 
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（三）玉米现货进口利润及替代谷物进口量情况 

2019年5月，中国玉米进口75万吨，环比增加13%，同比减少1%；5月份，大

麦进口量为77万吨，同比减少60%；5月份高粱进口0吨。中美贸易有所缓和，但

短期大量进口美玉米及替代谷物也不具备大幅增加的可能。目前玉米现货进口

完税价格2424 元/吨，广东港口现货进口利润约为 -433.81 元/吨，进口玉米暂

无优势。目前中美贸易还具有很大不确定性，短期大量进口美玉米及替代谷物

不具备大幅增加的可能。 

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 395.7 万吨，周比变化-4.3 万吨；南方广东玉米港口库存为 74.6 万

吨，周比变化-6.2 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 

2018 年以来的非洲瘟猪疫情对饲料养殖企业的影响较大，尤其是两广地区

生猪存栏大幅下滑，整个饲料行业销售量下降近 50%，目前仔猪价格相对较高，

从年初的 300 元/头，上涨至当前的 1000 元/头，仔猪价格上涨过快，成本高致

使下游补栏好转情况并不明显，短期下游饲料终端玉米的需求仍疲软，多按订

单按需采购，库存较往年同期水平偏低。当前猪价上涨速度较快，有利于增加

养殖户的补栏情绪，预计 8 月份之后养殖户仍有一波补栏高峰期。数据显示，

截至 2019 年 5 月，生猪存栏环比减少 4.2%，比去年同期减少 22.9%。能繁母猪

存栏环比减少 4.1%，比去年同期减少 23.9%。 
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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 

3

4

5

6

7

8

9

10

11

7

9

11

13

15

17

19

21

23

2
0

1
5

-1
0

-0
9

2
0

1
5

-1
2

-0
9

2
0

1
6

-0
2

-0
9

2
0

1
6

-0
4

-0
9

2
0

1
6

-0
6

-0
9

2
0

1
6

-0
8

-0
9

2
0

1
6

-1
0

-0
9

2
0

1
6

-1
2

-0
9

2
0

1
7

-0
2

-0
9

2
0

1
7

-0
4

-0
9

2
0

1
7

-0
6

-0
9

2
0

1
7

-0
8

-0
9

2
0

1
7

-1
0

-0
9

2
0

1
7

-1
2

-0
9

2
0

1
8

-0
2

-0
9

2
0

1
8

-0
4

-0
9

2
0

1
8

-0
6

-0
9

2
0

1
8

-0
8

-0
9

2
0

1
8

-1
0

-0
9

2
0

1
8

-1
2

-0
9

2
0

1
9

-0
2

-0
9

2
0

1
9

-0
4

-0
9

2
0

1
9

-0
6

-0
9

生猪价格 猪粮比

 

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

12.00

13.00
全国肉毛鸡价格（元/公斤）

全国淘汰鸡价格（元/公斤）

 
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 

截至 7 月 12 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 640470 吨，较上周

645270 减 4800 吨；淀粉行业开机率为 61.96%，较上周 62.43%降 0.47%； 
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截至 7 月 2 日当周，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 83.56 万吨，较上周 85.01

万吨减 1.45 万吨，降幅为 1.71%，但较去年同期 74.86 增 8.7 万吨，增幅 11.62%，

企业库存依旧高于三年来高位水平，库存仍偏高，而需求表现一般。 

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 

国内玉米淀粉市场持稳为主，玉米酒精价格继续小跌，DDGS、蛋白粉、纤

维和胚芽粕价格稳中有降。近一周吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 4 元，

山东企业每生产一吨玉米淀粉理论亏损 154 元，黑龙江西部每生产一吨玉米酒精

理论亏损 120 元。 

图表 11：深加工企业加工利润 
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三、综合分析 

玉米：目前影响玉米市场价格变化的主要因素是临储玉米拍卖节奏及港口

走货情况，5月下旬，国储玉米投放市场，拍卖成交率和成交价连续出现下滑，

7月1日拍卖成交率创新低至18.8%，贸易商出货意愿增强，短期内玉米市场价格

难有较大改善，但近几天港口库存走货好转，且国储拍卖出库成本仍有支撑，

调整空间也将有限，后期价格调整至低位后仍将进走一步强，长线玉米市场价

格重心抬升格局不变，关注临储玉米拍卖成交情况影响。 

玉米淀粉：淀粉企业加工利润仍处盈亏附近，目前淀粉下游需求表现一般，

市场采购积极性也不高，走货一般，整体淀粉库存仍处于高位区，也将制约价

格上行空间，短期淀粉市场价格将跟随玉米市场走势，长期维持价格重心上移

格局，后期关注淀粉下游走货及原料玉米供应情况影响。 

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 

上周，国内玉米主力合约处于移仓换月中，主力 1909 合约前三个交易日连

续走低，之后维持低位小幅震荡的态势，整体伴随减仓，期价周比下跌 0.83%，

短期继续关注 1900 附近支撑有效性，压力 1980 一线，操作上，短线背靠支撑可

轻仓参与反弹，有效下破止损，01 合约关注 1950 一线支撑，长线关注支撑有效

性择机布局长线多单。 

图表 13：淀粉主力合约走势 

 
数据来源：博易大师、国元期货 
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上周，淀粉主力 1909 合约开盘连续走弱，下破 2350 一线支撑后震荡整理，

期价周比跌 1.01%，预计短期价格围绕 2350 一线附近震荡，压力 24830 一线，短

线参与。 

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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数据来源：wind、国元期货 

2、价差 

关注淀粉—玉米 09 合约价差维持高位，关注收窄策略。 

图表 15：玉米、淀粉价差 
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六、场外期权 

对于 C1909 合约，短线上利用场外期权参与反弹，比如买入短期涨期权，

一月份到期的行权价 1915 元/吨的看涨期权，获得权利金 25 元/吨。持仓成本即

为 1940 元/吨，到期价格高于 1940 元/吨时，获得差价收益；到期价格低于 1940

元/吨时，产生差价亏损，且最大亏损为权利金，风险可控。 
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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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