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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，玉米主力 1809 合约价格日内波幅扩大，周内触及近期新高 1775 点，

持仓周比减少 1.2 万手；玉米淀粉 1809 合约整体呈现宽幅震荡的走势，持仓周

比增加 7596 手。 

图 1：玉米、玉米淀粉期货周度行情 

 

    数据来源：Wind 数据  国元期货    

图 2：玉米、淀粉主力合约成交量及持仓量 
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（二）现货行情回顾 
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截至周五，长春玉米现货价为1680 元/吨，大连玉米现货价为1800 元/吨，

全国玉米均价为 1843 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2200 元/吨，沈阳玉米淀

粉出厂报价 2260 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2360 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、5 月 24-25 日国家临储玉米竞价销售交易公告显示，国储玉米继续投放

800 万吨，5 月 24 日拍卖 399 万吨，其中 2014 年玉米：内蒙古 53 万吨、辽宁

29 万吨、吉林 71 万吨、黑龙江 100 万吨；2015 年玉米：内蒙古 30 万吨、吉林

110 万吨、辽宁 6 万吨。5 月 25 日拍卖 401 万吨，其中 2014 年玉米：黑龙江 322

万吨；2015 年：黑龙江 79 万吨。 

2、5 月 18 日上午，中国商务部发文称：终止对原产于美国的进口高粱反倾

销、反补贴调查。依据商务部 2018 年第 38 号公告征收的反倾销临时保证金如

数退还。 

二、基本面分析 

（一） 玉米市场 
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1、深加工企业玉米收购情况 

国内玉米价格偏强震荡，因临储玉米出库成本并未过分低于市场价格，对

市场价格仍存底部成本支撑，辽宁锦州港口玉米主流收购价在 1740 元/吨，鲅

鱼圈港口辽吉烘干玉米价格 1720 元/吨。广东蛇口港东北产玉米价格 1860 元/

吨，山东地区深加工企业玉米主流收购价 1820-1920 元/吨一线，周比增加 10-20

元/吨。 

表 1：深加工企业收购玉米价格 

 

 数据来源：Wind 数据  国元期货     

2、国储拍卖情况 

今年整体临储玉米库存接近1.8亿吨，其中2014年临储玉米5250万吨，2015

年临储玉米在12542万吨。2017年共计拍储5740万吨。按照加快消化粮食库存的

政策指引，2018年的拍卖量要进一步加大，2014年会全部出清，2015年按照这

样抛储节奏，所剩国储1.8亿吨在两年内有望消化。  

截至 5 月 18 日当周，临储玉米拍卖投放 798.6354 万吨，成交 470.624 万

吨，成交率 58.92%（上周 58.5%），均为国产玉米；其中，黑龙江玉米成交 181.5

万吨，吉林成交 167.7 万吨，辽宁成交 45.8 万吨；一等玉米成交 114.6 万吨，
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二等玉米成交 230.2 万吨，三等玉米成交 123.6 万吨，四等玉米成交 2.2 万吨；

2011 年玉米成交 500 吨，2014 年玉米成交 378.47 万吨，2015 年玉米成交 92.1

万吨。 

表 2：2018 年中储粮网挂拍卖玉米成交情况 

 
数据来源：国元期货整理 

3、玉米现货进口利润及进口量情况 

中美贸易摩擦整体来看对国内玉米价格影响有限，国内玉米进口市场未完

全放开，国内玉米市场施行 760 万进口配额政策，相对于庞大的玉米供应来看，

进口玉米量对国内玉米价格影响相对有限。 

2018 年 3 月，我国进口玉米、高粱、大麦、DDGS 和木薯干合计到货 225

万吨，较上月环比增加 20%，同比下降 10%。分品种看，除玉米以外，其他品

种环比进口量均明显上升，与 2 月份春节节日效应下到货量相应减少有关 

中国海关数据显示，2018 年 3 月份中国进口了 6 万吨玉米，低于 2 月份的

1 万吨，目前玉米现货进口完税价格 1650 元/吨，广东港口现货进口利润约为

219.55 元/吨。进口利润良好，将增加后期玉米的进口量，预计今年整体玉米进

日期 交易数量(吨） 成交数量(吨） 平均价(元/吨） 成交率 类型 玉米年份 最高价 最低价
412定向 3,590,247 3,330,979 1,481 92.78% 定向销售 2013、2014、2015 1,660 1,260
413定向 3,089,437 2,626,533 1,410 85.02% 定向销售 1905年7月6日 1,550 1,330
413分贷 301,972 301,850 1,348 99.96% 分贷分还 1905年7月5日 1,500 1,290
419定向 2,957,607 2,696,088 1,515 91.16% 定向销售 2014、2015 1,640 1,350
420定向 3,966,884 2,885,935 1,414 72.75% 定向销售 1905年7月6日 1,570 1,350
426定向 2,983,185 2,681,155 1,496 89.97% 定向销售 2014、2015 1,660 1,350
427定向 3,945,360 2,448,493 1,392 62.06% 定向销售 1905年7月6日 1,500 1,310
427分贷 355 355 1,382 100.00% 分贷分还 1905年7月5日 1,420 1,310
503定向 3,954,492 3,312,855 1,479 83.77% 定向销售 2014、2015 1,710 1,350
504定向 4,049,166 1,963,336 1,397 48.85% 定向销售 2014、2015 1,490 1,350
510定向 3,905,511 3,190,482 1,498 81.69% 定向销售 2014、2015 1,680 1,350
511定向 4,100,076 1,494,068 1,430 36.44% 定向销售 2012、2014、2015 1,510 1,300
517定向 1,720,819 1,416,523 1,488 82.32% 定向销售 2014、2015 1,650 1,350
518定向 6,213,448 3,279,224 1,465 52.78% 定向销售 2014、2015 1,590 1,350
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口量约 300 万吨。 

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 

4、 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。目前港口库存逐渐转

为企业库存，截至周五，北方玉米港口库存为 346.0 万吨，周比变化 13.8 万

吨；南方广东玉米港口库存为 62.5 万吨，周比变化-2.9 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 

5、饲料终端需求分析 
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目前猪价低位运行，养殖利润处于亏损状态，生猪养殖利润为-326.32 元/

头，农业部公布了 4 月份生猪存栏信息，数据显示，生猪存栏环比减少 0.8%，

同比减少 1.5%；能繁母猪存栏环比减少 1.4%，同比减少 2.1%，短期饲料终端需

求仍待恢复。销区部分饲料企业采购原料积极性仍不高，多按需滚动补库。 

图 8：规模生猪养殖利润                       图 9：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 

图 10：全国生猪价格及猪粮比                     图 11：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 

6、玉米替代品分析 

小麦：截止周五，全国小麦均价为 2,457.22 元/吨，小麦玉米比价 1.33 ，
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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。 

豆粕：玉米与豆粕的比价属于正偏斜分布，玉米与豆粕的比价正常区间在

【0.463-0.694】。目前玉米豆粕比价为 0.62 ，对玉米无替代暂优势。 

高粱：5 月 18 日上午，中国商务部发文称：终止对原产于美国的进口高粱

反倾销、反补贴调查。依据商务部 2018 年第 38 号公告征收的反倾销临时保证

金如数退还。 

高粱作为我国主要的能量饲料之一，对玉米等饲料作物形成一定替代作用，

美国高粱取消进口调查，对于玉米等大宗谷物形成一定的利空，但短期进口高

粱还无法施压现货市场，目前国储拍卖仍然是主导短期玉米价格主要因素。 

          图 12：全国小麦玉米比价图                  13：全国玉米、豆粕比价 
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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） 玉米淀粉市场 

1、淀粉企业开机情况分析 

据统计，截止 5 月 18 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 689380 吨，
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淀粉行业开机率为 75.95%，周比回升 0.04%。玉米淀粉行业开工率仍高位运行，

市场整体货源充裕，对玉米淀粉价格形成压制。 

截止 5 月 18 日当周，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 69.81 万吨，周比增幅

为 0.71%。目前淀粉深加工企业开工率仍处于高位，而目前下游需求也有限，下

游企业对于偏高价位淀粉采购也谨慎，令淀粉库存小幅回升，对玉米淀粉现货

市场形成压制，预计 6、7月份淀粉库存将进一步增加。 

图 14 深加工企业开工率 
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数据来源：汇易网  国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

进入 5 月份东北玉米收购补贴结束，加工补贴期至 6 月底，国内玉米淀粉

报价小幅下跌，玉米副产品价格多数下滑，吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论

盈利 118 元/吨（补贴玉米每吨 100 元），山东企业每生产一吨玉米淀粉盈利约

22 元/吨；国内玉米酒精价格走势偏弱，黑龙江西部每生产一吨玉米酒精理论盈

利约 472 元/吨（不计补贴）。 
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图 15 玉米淀粉库存                        图 16 深加工企业加工利润 
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数据来源：wind 数据  国元期货                         数据来源：汇易网  国元期货 

三、综合分析 

玉米：上周，东北拍卖粮运费涨的，陈粮入关量继续不佳，华北市场上玉

米阶段性供应偏紧，支撑短期价格，但是国储玉米拍卖持续进行，玉米持续大

量的供应加上东北玉米收购补贴结束，叠加华北黄淮产区持粮贸易商将于6月份

麦收前腾库而集中售粮，将抑制玉米价格上涨幅度，玉米市场供应压力有所后

移，预计短期玉米市场价格维持高位震荡走势，目前在国储玉米拍卖保持高投

放量情况下，成交量走低将是必然，后期需密切关注国储玉米拍卖成交量及成

交价情况对价格的指引；长期考虑到政策上减产，去库存化的预期较强，玉米

种植成本的增加，维持偏多格局的判断。 

玉米淀粉：上周，淀粉深加工企业开工率仍处于高位，而目前下游需求也

有限，下游企业对于偏高价位淀粉采购也谨慎，观望情绪仍在，令淀粉库存小

幅回升，对玉米淀粉现货市场形成压制，但是，随着国内气温逐步上升，玉米

淀粉特别是淀粉糖的消费需求量趋升，终端企业备货节奏有望提升，预计短期

淀粉市场价格高位震荡的概率较大，继续关注国储玉米拍卖情况对价格的影响。 
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四、技术分析及建议 

图 17：玉米 1809 合约走势 

 

数据来源：文华财经 国元期货 

上周，玉米主力 1809 合约日内波幅扩大，周内触及近期新高 1775 点，上

周五玉米主力合约减仓收长下影小阳线，留下长长的下影线表明短期大幅下行

动能不足，短期关注日线 60 日均线支撑，压力暂看 1780，不建议追多，关注支

撑有效性参与。 

图 18：玉米淀粉 1809 合约走势 

 

数据来源：文华财经 国元期货 
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上周，玉米淀粉 1809 合约整体呈现宽幅震荡的走势，其中 MACD 指标位于 0

轴之上，表现偏多，预计短期继续震荡偏强的概率较大，支撑 2130，压力暂看

前期高点，回调参与反弹为主。 

五、基差与价差 

1、基差 

图 19 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 20 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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