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一、玉米、玉米淀粉市场综述 

玉米： 

上周，玉米市场价格整体稳定。目前市场供应充裕，玉米拍卖成交冷淡迹

象初现，拍卖溢价已逐步下滑，参考目前广东港口玉米内外价格倒挂持续的局

面，在去库存的主基调下，我们认为后续玉米投放量将保持充足，而饲料终端

需求恢复尚需时日，难以提供有力的支撑，但鉴于当前省储出库价多与市场价

格一致，玉米底部仍有支撑，综合来看，短期行情将以稳中偏弱的行情为主。

考虑到拍卖成交的数量以及贸易商惜售心态的松动，后期玉米拍卖成交趋于冷

淡的概率较大。期货上，上周主力 1709 合约先扬后抑，期间在 1700 一线承压

震荡回落，伴随大幅减仓，预计短期维持在 1650-1700 区间震荡的概率较大。 

玉米淀粉： 

原料玉米价格支撑及东北地区玉米深加工补贴已经到期，导致加工利润下

降，也可能影响后续开工率，预计后面淀粉企业开机率将逐步下降，令淀粉厂

对玉米淀粉提价意愿较强。只不过，淀粉企业提价后实际签单情况欠佳，下游

需求恢复缓慢，淀粉库存降速也较缓，且伴随玉米拍卖投放量继续向前推进，

后期市场供应面或仍趋向宽松，整体来看，玉米淀粉市场价格将以稳中偏弱运

行为主。期货上, 上周玉米淀粉主力 1709 合约跟随连玉米走势先扬后抑，期间

在 2030 一线承压震荡回落，跌破 1990 一线支撑，伴随减仓，短期走势有望继

续偏弱，待反弹至 1990 附近试空为主，上破止损。 

二、玉米、玉米淀粉周度行情回顾 
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（一）期货行情回顾 

CBOT 玉米：本周 CBOT 玉米期货涨跌互现，截止周四，玉米主力合约收 390.6

美分/蒲式耳，环比前一周涨 20美分。 

玉米：截止本周五，大连玉米主力 1709 合约收于 1675 元/吨，比前一周涨

11 元/吨，成交量 326 万手，持仓量 125.5 万手，减仓 10.9 万手。1801 合约收

于 1707 元/吨，比前一周持平，成交量 107.2 万手，持仓量 85.9 万手，加仓 5.47

万手。  

表 1：玉米期货周度行情 

 

注：(1) 价格：元/吨；(2)成交量、持仓量：手（按双边计算） 

(3)成交额：亿元（按双边计算）；(4)涨跌＝周收盘价－上周结算价 

图 1：大连玉米主力连续收盘价及持仓量 
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数据来源：wind 数据  国元期货 

玉米淀粉：截止周五，大连玉米淀粉主力 1709 合约收于 1988 元/吨，环
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比上周跌 18 元/吨，成交量 177.99 万手，持仓量 51.05 万手，减仓 2.99 万

手。CS1801 合约收于 1984 元/吨，环比上周跌 11 元/ 吨，成交量 33.5 万手，

持仓量 23.53 万手，加仓 0.76 万手。 

表 2：玉米淀粉期货周度行情 

 

注：(1) 价格：元/吨；(2)成交量、持仓量：手（按双边计算） 

(3) 成交额：亿元（按双边计算）；(4)涨跌＝周收盘价－上周结算价 

图 2：大连玉米淀粉主力连续收盘价及持仓量 
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数据来源：wind 数据  国元期货 

（二）现货行情回顾 

玉米：截止周五，全国玉米均价为 1764 元/吨，环比前一周涨 10 元/吨。  
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图 3：全国主要地区玉米价格（元/吨） 
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数据来源：Wind 数据  国元期货 

玉米淀粉：截止周五，全国玉米淀粉价格为 2100-2300 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 

（三）重要消息回顾 

 1、阿根廷农业部长：2016/17 年度玉米产量将达到4900  万吨阿根廷农业部
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长Ricardo Buryaile 周三称，2016/17 年度阿根廷玉米产量将达到创纪录的

4900 万吨，高于政府最近预测的4750 万吨。 

2、2017 年7 月份前两周巴西玉米出口大幅增加  巴西政府发布的贸易数据显

示，2017 年7 月份前两周巴西玉米出口大幅增加，因为马托格罗索州等主产区

继续收获二季玉米。7 月份前两周巴西出口玉米82 万吨，这意味着在10 个工

作日内每天平均出口量为8.19 万吨，比上年同期大幅增加65%。 

3、美国玉米优良率下降1 个百分点  据美国农业部发布的作物进展周度报告显

示，截止到2017 年7 月16 日，美国18 个玉米主产州的玉米吐丝率为40%，上

周19%，去年同期53%，五年同期均值47%。截至周日，玉米优良率为64%，一周

前65%，去年同期76%。其中评级优的比例为13%，良51%，一般25%，差8%，劣3%；

上周评级优的比例为13%，良52%，一般25%，差7%，劣3%。 

4、周度出口销售报告  截至7月13日当周，美国2016-17年度玉米出口净销

售466,500吨，2017-18年度玉米出口净销售212,100吨。 

三、基本面分析 

（一） 玉米市场 

1、玉米进口情况分析 

5月份我国进口玉米以及高粱等玉米替代品总体比上月减少，2017 年 5月，

玉米进口 4.2 万吨，同比减少 96%，环比增加 1303%；高粱进口 29.77 万吨，同

比减少 40%，环比减少 13%；大麦进口 62.59 万吨，同比增加 22%，环比减少 42%；

DDGS 进口 5.67 万吨，同比减少 71%，环比增加 10%。 
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图 5：玉米进口当月值 
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数据来源：中国海关数据  国元期货 

2、 玉米进口利润及港口库存分析 

截止周五，美玉米近月到港成本为1671元/吨，环比前一周涨126元/吨，配

额内玉米进口利润为129元/吨，环比前一周跌146元/吨。 

目前7月船期美国饲用高粱进口完税价约为1815元/吨，目前广东的国产玉

米现货价格为1800元/吨。 

图 6：玉米现货进口价格及利润 
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数据来源：Wind 数据  国元期货 

截止 7 月 21 日，北方玉米港口库存为 351 万吨，南方广东玉米港口库存为

42 万吨。 

图 7：玉米进口库存（万吨） 

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450 北方港口库存（左） 南方港口库存（左） 库存变动（北方） 库存变动（南方）

 

数据来源：Wind 数据  国元期货 

3、国储拍卖分析 

截至 7 月 21 日当周，中国临储玉米成交 494.0 万吨，成交率 56.57%，较上

周下降 8.12%。2014 年黑龙江（中储粮包干）首次投放市场，定向销售玉米继

续流拍，分贷分还玉米 5.4 万吨，中储粮包干玉米 274 万吨，拍卖以来累计成

交 3744.5 万吨。玉米拍卖成交冷淡迹象初现，拍卖溢价已逐步下滑，考虑到拍

卖成交的数量以及贸易商惜售心态的松动，后期玉米拍卖成交趋于冷淡的概率

较大，后期关注 2014 年玉米拍卖成交量及成交底价对玉米市场价格的进一步指

引。 
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图 8：2017 年国储拍卖情况 

 
数据来源：布瑞克  国元期货 

4、饲料终端需求分析 

截止周五，生猪（内三元）价格 13.48 元/公斤，环比前一周跌 0.19 元/公

斤; 生猪白条肉价格为 19.28 元/公斤，环比前一周涨 0.18 元/公斤。淘汰鸡价

格 3.52 元/斤，环比前一周持平。肉毛鸡价格 3.5 元/斤，环比前一周涨 0.07

元/斤。 

图 9：全国生猪价格及猪粮比 
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数据来源：Wind 数据   国元期货 
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图 10：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 

农业部发布 2017 年 5 月份 400 个监测县生猪存栏量 35443.86 万头，比上

月减少 1.5%，比去年同期减少 3.4%；能繁母猪存栏量 3699.64 万头，环比上月

减少 0.8%，比去年同期减少 3 %。5 月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量

1851.21 万头，环比增加 6.59%。据布瑞克监测，目前生猪规模养殖利润约为 67

元/头，环比上一周跌 9 元/头。 

图 11：规模生猪养殖利润 
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数据来源：Wind 数据   国元期货 
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图 12：全国生猪月度存栏 
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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 2543 元/吨，环比前一周持平，小麦玉

米比价 1.442，一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。 

图 13：全国小麦玉米比价 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

豆粕：截止周五，全国豆粕均价 2909 元/吨，环比前一周跌 2 元/吨，广东

地区豆粕价格为 2850 元/吨。目前玉米豆粕比价为 0.606，对玉米无替代优势。 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 农产品专栏 

 

14 / 19 

图 14：全国玉米、豆粕比价 

0.00

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

0.80

0.90

1.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

4,500.00

5,000.00

全国玉米价格（元/吨） 全国豆粕价格（元/吨） 玉米/豆粕比价（右轴）
 

数据来源：布瑞克  国元期货 

（二） 玉米淀粉市场 

1、淀粉企业开机情况分析 

2017 年第 29 周（7月 15 日-7 月 21 日），对东北、山东、河北等地区的 67

家淀粉企业进行抽样调查，有 48 家处于开机状态（其中 11 家未满负荷生产），

其余 19 家处于停机状态。本周国内玉米淀粉企业玉米加工量为 635450 吨，淀

粉行业开机率为 74.49%,较上周 74.34%回升 0.15 个百分点。  

图 15 深加工企业开工率 
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数据来源：天下粮仓 国元期货 
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2、玉米淀粉库存分析 

经过玉米淀粉一轮上涨后，市场签单明显减少，从而令淀粉库存降速明显

放缓，本周仅微降。考虑到近期工厂签单减少，近两日山东地区部分厂家淀粉

略回调 20-40，走货有所放慢，因此不排除近期玉米淀粉库存会出现小幅回升的

可能。 据天下粮仓网调查的 60 家玉米淀粉加工企业，截止 7 月 19 日当周（第

29 周）玉米淀粉企业淀粉库存总量达 66.64 万吨，较上周 68.12 万吨库存减少

1.48 万吨，降幅在 2.17%。 

图 16 玉米淀粉库存 
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数据来源：天下粮仓  国元期货 

3、玉米淀粉利润分析 

玉米淀粉利润在拍卖以价格宽幅震荡的影响下，效益盈亏变化大，截止周

五，全国玉米淀粉价格为 2100-2300 元/吨。据布瑞克监测，吉林、河北和山东

的淀粉加工利润分别为 92.9 元/吨（不包括补贴）、-51.39 元/吨和 3.57 元/吨。 
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图 17 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） 基差与价差 

1、基差 

图 18 玉米、玉米淀粉基差 
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数据来源：Wind 数据 国元期货 

如上图所示：目前玉米基差为-16，玉米淀粉的基差为-85，目前处于合理

的区间。 

2、价差 



 

国元期货投资咨询部地址：北京市东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B 座 21 层 

电话： 010-84555196    传真： 010-84555009          请参阅最后一页的重要声明 

 

 

[table_page] 农产品专栏 

 

17 / 19 

图 19 玉米淀粉-玉米价差 
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数据来源：Wind 数据 国元期货 

如上图所示：cs01-c01 价差为 289， cs05-c05 价差为 269， cs09-c09 价

差为 339，随着补贴政策的退出，预期玉米和淀粉的期货价差可能要恢复到【400

—500】区间以保证淀粉市场的顺利运转。 

四、技术分析及建议 

玉米： 

图 20：玉米 1709 合约走势 

 
数据来源：文华财经 国元期货 
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如上图为玉米主力 1709 合约日 K 线图，上周主力 1709 合约先扬后抑，

期间在 1700 一线承压震荡回落，伴随大幅减仓，即将完成移仓换月，预计短期

维持在 1650-1700 区间震荡的概率较大，前期背靠 1650 一线轻仓参与多单已获

利了结，继续关注 60 日均线支撑，可背靠 60日均线轻仓参与多单，下破止损。 

玉米淀粉： 

图 21：玉米淀粉 1709 合约走势 

 
数据来源：文华财经 国元期货 

如上图为玉米淀粉主力 1709 合约日 K 线图，上周玉米淀粉主力 1709 合

约跟随连玉米走势先扬后抑，期间在 2030 一线承压震荡回落，跌破 1990 一线

支撑，伴随减仓，短期走势有望继续走弱，待反弹至 1990 附近试空为主，上破

止损。 
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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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