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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 1709 合约完成了向 1801 合约的移仓，玉米主力 1801合

约偏弱震荡，整体持仓较上周增加了 17 万手；玉米淀粉主力 1709 合约在 60日

均线之下震荡偏强，整体持仓周比减少 9 万手，目前处于移仓换月之中。 

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 1757 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 1663 1687 4 12.04% 733768 -257142

C1801 1676 1721 -13 -88.70% 1008176 171610

C1805 1723 1775 -18 -126.07% 103774 34792

CS1709 1958 2026 5 30.74% 349472 -97404

CS1801 1944 2019 -4 -25.65% 294030 10280

CS1805 1992 2053 -10 -1 15162 2318
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周比-5 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8月3日，分贷分还玉米竞价无成交，中储粮包干玉米计划销售

597552吨，实际成交72885吨，平均价1439.09元/吨，成交率12.2%。8月4日包

干玉米计划销售286万吨，实际成交82万吨，成交率28.86%，平均价1406元/吨。 

2、据外电8月3日消息，美国中西部地区夏季天气干燥炎热，但其对玉米收

成的影响可能不会体现在美国农业部（USDA）下一份月度预估报告中，因为在8

月份期间，USDA通常只对收成前景预估进行微调。 

3、截至2017年7月27日的一周，美国2016/17年度玉米净销售量为36,700吨 ，

创下年度新低，比上周低了60%，比四周均值低了83%。 

4、美国农业部在每周作物生长报告中公布称，截至2017年7月30日当周，

美国玉米生长优良率为61%，预估值为62%，之前一周为62%，上年同期为76%。 
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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 

2、 港口玉米库存分析 
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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，与上周相比-3.2 万吨，南方广东玉米港口库存为 35.4 

万吨，与上周相比-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 

截至 8 月 4 日当周，中国临储玉米投放 399 万吨，成交 89.9 万吨，总成交

率 22.48%，较上周下降 14%，其中，定向销售玉米继续流拍，分贷分还玉米首

度流拍，中储粮包干玉米 89.9万吨，成交量为 7.3 万吨，拍卖以来累计成交

4014.1 万吨，成交价渐渐围绕底价成交，参拍主体心态趋于理性，按照本周成

交量来看，8月份临储玉米或仍可再成交 500万吨玉米。也就是说 8-9月份市场，

临储陈玉米仍约有 2000-2500 万吨的玉米需出库，再加上，各地省级储备玉米

相继轮出，供应十分充足。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 
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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-71 ，比去年同期减少-2149 ；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），饲料企业对后市看空情绪增加，采购原料的心态更趋谨慎。 

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 

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
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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 14.16 元/千克，环比前一

周变化 0.23 元/千克；22 个省市仔猪平均价为 38.07 元/千克，环比前一周变

化 0.29 元/千克。淘汰鸡价格 7.62 元/公斤，环比前一周变化 0.51 元/公斤。

白羽肉鸡价格 7.98元/公斤，环比前一周变化 0.44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 2,411.11 元/吨，小麦玉米比价 1.37 ，

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

1,757.25 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 

1、淀粉企业开机情况分析 
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据天下粮仓网统计，2017年第 31 周（7月 29日-8 月 4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 49 家处于开机状态（其中 18家

未满负荷生产），其余 18家处于停机状态。本周国内玉米淀粉企业玉米加工量

为 616330 吨，淀粉行业开机率为 72.19%,较上周 73.88%下滑 0.88 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玉米加工量为623300吨，淀粉行业开机率为73.07%，

较前一周 74.49%下滑 1.42 个百分点，且环保整治或多或少对开工略有影响，部

分厂家计划 8 月初恢复开机，据调查目前仍处于停机状态，且第 31 周部分厂家

也停产限产，预计开工率将继续下降，而东北地区部分厂家仍在执行前期合同，

仍在消耗库存，玉米淀粉库存回升较为艰难，本周再度止升回降，8 月份东北由

于部分企业将陆续停产检修，预计后期淀粉库存也亦难有明显上升。但因需求

有限，库存暂或也难大降。 
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图 16玉米淀粉库存 
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3、玉米淀粉利润分析 

玉米成本支撑力不在，华北部分淀粉企业出厂报价周比续跌 10-30 元/吨，

玉米副产品同步下跌，吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 186 元/吨，山东

企业理论亏损 22 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 208 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跌，2014年玉米拍卖成交率继续下降，后期临

储玉米继续出库，加上各地轮储粮相继轮储，再叠加南方销区早熟玉米已零星

上市，8 月份进口替代金也迎来集中到货，8月份将形成有效供给，玉米供应端

压力倍增。但是，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将以稳中偏弱震荡整理行情为主。 

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，当前 2014 年粮已经

成为拍卖主力军，粮源陆续成交、出库，加之各地储备粮相继轮出，以及 8 月

份南方早熟新季玉米将形成一波有效供给，市场供需面格局在持续宽松的背景

下，8 月份玉米价格或将维持跌势，将对玉米淀粉市场形成打压；虽然仍部分企

业停机检修，但下游需求恢复缓慢，目前淀粉实际签单情况欠佳，将对玉米淀

粉市场形成利空打压。预计短线玉米淀粉整体市场仍将逐步趋弱运行。 

四、技术分析及建议 

玉米： 

图 18：玉米 1801 合约走势 
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数据来源：文华财经 国元期货 

上图为玉米主力 1801 合约周 K 线图，上周玉米 1709 合约完成了向 1801

合约的移仓，主力 1801 合约 7 月 28 日反抽 1700 整数压力确认压力有效后震荡

走低，短期在 1650一线受到支撑小幅减仓反弹。虽然短期受到支撑反弹，但目

前仍然认为运行在 B-c 浪当中，压力在 1700一线，反弹此线可再次试空，上破

止损。 

玉米淀粉： 

图 19：玉米淀粉 1801 合约走势 
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数据来源：文华财经 国元期货 

上图为玉米淀粉主力 1801 合约周 K 线图，上周玉米淀粉主力 1709 合约

震荡收星，短期在 1900 一线附近受到支撑，虽然短期受到支撑反弹，但目前仍

然认为运行在 B-c浪当中，压力在 1980 一线，反弹此线可再次试空，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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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 

 
国元期货总部 

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：010-84555000  传真：010-84555009 

上海营业部 

地址：上海市浦东松林路 300号期货大厦 3101 室 

邮编：200122 

电话：021-68401608 传真：021-68400856 

通辽营业部 

地址：内蒙古通辽市科尔沁区建国路 37 号（世基大厦 12 层西侧） 

邮编：028000 

电话：0475-6380818  传真：0475-6380827 

大连营业部 

地址：辽宁省大连市沙河口区会展路 129 号国际金融中心 A座期货大

厦 2407、2406B。 

邮编：116023 

电话：0411-84807140 0411-84807540 传真：0411-84807340-803 

厦门营业部          

地址：福建省厦门市思明区莲岳路 1 号磐基中心商务楼 1707-1708 室 

邮编：361012 

电话：0592-5312922、5312906 

西安营业部 

地址：陕西省西安市高新区高新四路 13 号朗臣大厦 11701 室 

邮编：710075 

电话：029-88604098 029-88604088 

重庆营业部 

地址：重庆市江北区观音桥步行街 2 号融恒盈嘉时代广场 14-6 

邮编：400020 

电话：023-67107988 

 

合肥营业部 

地址：安徽省合肥市金寨路 329 号国轩凯旋大厦 4 层 

邮编：230001     

电话：0551-68115888   传真：0551-68115897 

郑州营业部  

地址：郑州市未来路与纬四路交叉口未来大厦 1410 室 

邮编：450000 

电话 ：0371-53386809/53386892 

北京业务总部 

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 


