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一、玉米、玉米淀粉周度行情回顾 

（一）期货行情回顾 

上周，包干玉米成交率、成交均价继续下滑，市场心态趋弱，打压连盘玉

米价格大幅下跌，玉米主力 1709 合约震荡下行，跌破 60日均线，之后在 1650

一线受到支撑反弹，伴随大幅减仓，目前处于移仓换月之中；玉米淀粉主力 1709

合约跟随连玉米震荡下行，整体持仓周比减少 6.3 万手。 

表 1：玉米期货周度行情 

 

数据来源：Wind 数据  国元期货    

图 1：玉米主力合约成交量及持仓量            图 2：玉米淀粉主力合约成交量及持仓 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                          数据来源：wind 数据  国元期货 

（二）现货行情回顾 

截止周五，大连玉米现货价为 1680 元/吨，全国玉米均价为 1762 元/吨，

品种 收盘价 上周  周涨跌 周涨跌幅 持仓量 周持仓量变化

C1709 1661 1676 -18 -83.58% 990910 -263890

C1801 1691 1724 -18 -93.73% 836566 -22392

C1805 1745 1774 -17 -96.48% 68982 8166

CS1709 1952 2018 -46 -181.09% 446876 -63646

CS1801 1949 2012 -40 -176.41% 283750 48354

CS1805 2003 2056 -19 -1 12844 4094
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周比-15 元/吨。截止周五，长春玉米淀粉出厂报价 2020 元/吨，沈阳玉米淀粉

出厂报价 2060 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2190 元/吨。 

图 3：全国主要地区玉米价格（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                          数据来源：wind 数据  国元期货 

（三）行业要闻 

1、2017年7月26日，南非作物预估委员会表示，该国本年度玉米作物产量

将达到1596.9万吨，创下有史以来记录新高，因玉米作物带天气条件改善提振

单产。  

2、2017年7月26日，中储粮网内蒙古玉米竞价计划销售140405吨，实际成

交81174吨，成交率58%，成交均价1658元/吨。 

3、2017年7月27日，“分贷分还”玉米计划拍卖537818吨，实际成交11745

吨，成交率为2.18%，成交平均价1286元/吨。 

4、2017年7月27日，欧盟农作物检测机构MARS本周发布月度检测报告，大

幅下调今年欧盟玉米单产预测数据，在7月份报告中，预计欧盟玉米单产为6.83

吨/公顷，低于上月预测的7.14吨/公顷，因为欧盟28国东南部地区出现高温少
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于天气，对作物单产构成不利影响。 

二、基本面分析 

（一） 玉米市场 

1、玉米现货进口利润及进口量情况 

目前玉米现货进口完税价格 1679 元/吨，广东港口现货进口利润约为

180.88 元/吨，利润增加，后期美玉米进口量或将进一步增加，海关数据显示，

6月份我国四大谷物及其副产品进口量高达137万吨，其中，大麦是玉米的两倍，

高粱进口与玉米比肩，中国 6 月玉米进口量达 38 万吨，约为上年同期水平的 6

倍，且为 5 月进口量 42219 吨的 9倍；大麦进口量为 626320 吨，高粱进口量为

324301 吨，DDGS 进口量为 39386 吨。由于 6 月份国内玉米价格上涨，国内外价

差拉大，导致国内企业将再度转向进口玉米的采购，加之 7 月开始农产品增值

税率将从 13%降至 11%，前期企业采购的进口大麦、高粱等谷物降至 7 月执行合

同，预计 8 月份进口粮食将大量到港给国内市场带来一定打压。 

图 5：玉米现货进口价格及利润                   图 6：玉米进口数量（吨） 
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数据来源：Wind 数据  国元期货                          数据来源：Wind 数据  国元期货 
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2、 港口玉米库存分析 

玉米港口库存较上周有所减少，但仍处于高位，截止 7月 24 日，北方玉米

港口库存为 347.8 万吨，周比减少 3.2 万吨，南方广东玉米港口库存为 35.4 万

吨，较上周减少 7.2 万吨。 

图 7：南北港口库存 
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数据来源：中国海关数据  国元期货 

3、国储拍卖分析 

伴随着政策性玉米常态化继续向前推进，本周临储玉米投放总量约为 500

万吨，成交 179.8 万吨，成交率 36.03%。其中，定向销售玉米继续流拍，分贷

分还玉米成交率 2.18%（上周 9.15%），成交量为 1.2 万吨，中储粮委托包干销

售（中粮集团承储）玉米成交率大幅下滑至 34.38%（上周 88.35%），中储粮委

托包干销售玉米成交率下滑至 41.51%（上周 55.84%），成交均价及溢价均较上

周小幅下滑，而下游企业对高价玉米承接态度已明显减弱，后市高价风险进一

步增强，预计后期随着国储玉米拍卖进一步增加，玉米市场压力将有所增加，

玉米成交情况将进一步放缓。 
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图 8：2017 年国储拍卖情况 

1,425 
1,379 

1,673 

1,378 
1,331 

1,409 

1,125 

1,375 

1,155 

1,383 1,377 
1,301 

1,235 

1,347 1,332 

1,121 

1,340 1,333 1,366 

1,064 

1,386 1,408 
1,335 

1,251 

1,420 

1,274 1,272 

1,492 

1,250 

1,442 1,441 

1,286 

1,407 
1,437 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

3,500,000

4,000,000

4,500,000

5,000,000

5
0

5
定

向

5
0

5
分
贷

5
0

9
包

干

5
1

1
分
贷

5
1

2
定
向

5
1

8
分

贷

5
1

9
定
向

5
2

5
分

贷

5
2

6
定

向

5
2

6
分
贷

6
0

1
分

贷

6
0

2
包

干

6
0

2
定
向

6
0

2
分

贷

6
0

8
分

贷

6
0

9
定
向

6
0

9
包

干

6
1

5
分

贷

6
1

6
包
干

6
1

6
定

向

6
2

2
分

贷

6
3

0
包
干

6
3

0
分

贷

7
0

6
分
贷

7
0

7
包
干

7
1

3
分

贷

7
1

3
包
干

7
1

4
包

干

7
2

0
分

贷

7
2

0
包
干

7
2

1
包

干

7
2

7
分

贷

7
2

7
包
干

7
2

8
包

干

交易数量(吨） 成交数量(吨） 平均价(元/吨）  
数据来源：Wind 数据  国元期货 

4、饲料终端需求分析 

下游玉米饲料处于消费淡季凸显，猪价维持偏弱态势，农业部发布 2017 年

6 月份生猪存栏量 35485 万头，比上月减少 0.2%，比去年同期减少 3.2%；能繁

母猪存栏量 3586 万头，环比上月减少 0.5%，比去年同期减少 2.4%。生猪产能

恢复较慢，再加上，原料供应趋向多元化（进口玉米及替代谷物到货量增多），

大部分饲料企业采购心态保持谨慎。 

图 9：规模生猪养殖利润                       图 10：全国生猪月度存栏 
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数据来源：Wind 数据   国元期货                         数据来源：Wind 数据   国元期货 



 

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 

 

7 / 14 

猪价上涨乏力，目前南北价差较小，屠企收购调运积极性不高，采取减量

压价策略。且采购更加青睐标猪，大猪不但价位低且难销售。虽然上周猪价下

滑态势明显，且养殖户出栏积极性高。短期内终端市场猪肉消费仍无明显起色，

供需博弈下，猪价将持续稳中调整态势，但是后市随着消费的改善，生猪价格

仍有上行空间。截止周五，22个省市生猪平均价为 13.93 元/千克，环比前一周

涨跌 0.01 元/千克；22 个省市仔猪平均价为 37.78 元/千克，环比前一周跌了

0.79 元/千克。淘汰鸡价格 7.4 元/公斤，环比前一周跌了 0.04 元/公斤。白羽

肉鸡价格 6.09 元/公斤，环比前一周跌 0.25 元/斤。 

图 11：全国生猪价格及猪粮比                     图 12：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                           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 2400 元/吨，环比前跌了 2 元/吨，小麦

玉米比价 1.36，一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。 
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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：玉米与豆粕的比价属于正偏斜分布，玉米与豆粕比价常出现的值为

0.625，玉米与豆粕的比价区间在 0.463-0.694。截止周五，全国豆粕均价 2892

元/吨，环比前一周跌了 3 元/吨。目前玉米豆粕比价为 0.61，对玉米无替代暂

优势。 

图 14：全国玉米、豆粕比价 
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数据来源：布瑞克  国元期货 

（二） 玉米淀粉市场 
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1、淀粉企业开机情况分析 

据天下粮仓网统计，2017 年第 30 周（7 月 22 日-7 月 28 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 46 家处于开机状态，其余

21 家处于停机状态。本周国内玉米淀粉企业玉米加工量为 623300 吨，淀粉行业

开机率为 73.07%,较上周 74.49%下滑 1.42 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 

2、玉米淀粉库存分析 

当前国内玉米淀粉企业行业开机率仍在 74%，明显高于往年，市场整体供应

依旧充裕，且下游企业前期签订部分货源，对于当前高价位淀粉采购意愿也逐

步下降。近期玉米淀粉走货有所放慢，其中河北及山东地区表现明显，库存继

续增加，因此导致本周行业玉米淀粉库存止降回升。短期在开工率高、需求不

佳的背景下，预计淀粉库存或仍将小幅回升。据天下粮仓网调查的 60 家玉米淀

粉加工企业，截止 7 月 26 日当周玉米淀粉企业淀粉库存总量达 67.11 万吨，较
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上周 66.64 万吨库存增加 0.47 万吨，略增 0.71%。 

图 16 玉米淀粉库存 
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3、玉米淀粉利润分析 

受饲料采购需求疲软影响，玉米副产品正在会做，吉林企业每生产一吨玉

米淀粉理论盈利 220 元/吨，山东企业理论亏损 44元/吨，玉米酒精价格局部上

涨，东北停检修比例较大，黑龙江企业每生产一吨酒精理论盈利约为155元/吨，

没有政府补贴后关内为深加工理论效益差距依然较大。 

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、综合分析 

玉米： 

上周，国内玉米价格继续下步下滑，2014 年玉米成为拍卖主力军，近期已

成交的临储玉米出库明显增多，且各地省储、地储步入轮换周期（传闻国储轮

换增加地区供应，消息尚未证实），再叠加南方销区早熟玉米已零星上市，8月

份将形成有效供给，玉米供应端压力倍增。但是，前期 14 年临储优质玉米普遍

高溢价成交，再加上由于夏季水果上市及煤炭运输抢占物流，引发粮源物流紧

张，运费上涨，考虑到临计玉米的出库成本费用，陈玉米底部仍受支撑。综合

来看，预计短期国内玉米价格承压，或仍将继续趋弱。 

玉米淀粉： 

上周，国内玉米淀粉价格跟随玉米市场价格走势下滑，今年淀粉需求较去

年有所增加，但整体供应量也远远高于去年。后期伴随着政策性玉米常态化继

续向前推进，各地省储、地储步入轮换周期，再叠加，8月份南方早熟玉米将集

中上市，供应面压力倍增，在原料玉米价格不断走低的背景下，对淀粉市场带

来利空冲击。且淀粉供应依旧充裕，而因环保影响，下游企业开机率受限的影

响，淀粉走货放慢，库存开始有所回升。据最新调查近期山东地区少部分厂家

因库存压力渐增，已有停产限产的现象，因此预计短期玉米淀粉现货价格或将

稳中有跌的态势。 

四、技术分析及建议 

玉米： 
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图 18：玉米 1709 合约走势 

 

数据来源：文华财经 国元期货 

上图为玉米主力 1709 合约日 K 线图，上周主力 1709 合约震荡下行，跌

破 60 日均线，之后在 1650 一线受到支撑反弹，伴随大幅减仓，目前处于移仓

换月之中，前期在 60 日均线参与的多单已止损离场，短期走势继续偏空，关注

40 日均线附近压力，反弹此线可轻仓放空，上破止损。 

玉米淀粉： 

图 19：玉米淀粉 1709 合约走势 

 

数据来源：文华财经 国元期货 
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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

跟随连玉米走势震荡下行，跌破 60 日均线，伴随大幅减仓，短期走势有望继续

走弱，关注 60 日均线压力，反弹此线可轻仓参与空单，上破止损。 

五、基差与价差 

1、基差 

图 20 玉米、玉米淀粉基差 
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数据来源：Wind 数据 国元期货 

2、价差 

图 21 玉米淀粉-玉米价差 
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数据来源：Wind 数据 国元期货 
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地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 9 层 

邮编：100027 

电话：010-84555028 010-84555123 

北京业务二部 

地址：北京东城区东直门外大街 46 号天恒大厦 B座 21 层 

邮编：100027 

电话：010- 84555195 

青岛营业部 

地址：青岛市崂山区苗岭路 28 号金岭广场 1502 室 

邮编：266000 

电话：0532-80936887 传真：0532-80933683 

合肥金寨路营业部 

地址：合肥市蜀山区金寨路 91 号立基大厦 A 座国元证券财

富中心 4 楼 

邮编：230001 

电话：0551-63626903 传真：0551-63626903 

深圳营业部 

地址：深圳市福田区百花二路 48 号二楼 

邮编：518028    电话：0755-36934588 


