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南方早玉米零星上市 短线期价面临调整 

 

主要结论： 

玉米：上周广西、四川、湖北、湖南早熟春玉

米少量上市，但上量规模较小，暂时不能形成有效

供给，预计短期下行空间也将有限，需求面来看，

中美贸易摩擦，促使猪肉价格上涨，有望增加养殖

户补栏积极性，增强了玉米消费的信心，但今年整

体饲料消费量下滑 30%，短期玉米饲用消费难以有

效恢复，所以，预计短期玉米市场价格面临调整，

中长期维持偏多格局。 

玉米淀粉：环保因素下，市场担心粉深加工企

业开工率下降，玉米深加工产品供应出现短缺，需

求端来看，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，均利好短期淀粉现货市场价格，但 6、7 月份原

料玉米陈粮出库仍有压力，成本端压力也将限制淀

粉价格上涨空间，短期淀粉市场维持震荡格局。
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一、玉米、淀粉周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周，受助于生猪价格大幅上涨利好信心提振，国内玉米主力 1901 合约开

盘大涨至年内新高后回落，之后维持在 1760 一线附近震荡态势，持仓周比-7030

手；淀粉主力 1809 合约开盘大幅上涨，之后维持震荡走强的态势，上破前期高

点压力，周比持仓增加 3 万手。 

图表 1：期货行情走势 

品种 收盘价 上周  周涨跌 周涨跌幅（%） 持仓量 周持仓量变化 

C1809 1784  1769  15  0.85  429702  13564  

C1901 1858  1848  10  0.38  686568  -7030  

CS1809 2295  2242  53  0.35  224064  30202  

CS1901 2304  2253  51  2.64  77676  13164  

数据来源：Wind 数据  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 数据  国元期货 

（二）现货市场回顾 

截至周五，长春玉米现货价为 1680  元/吨，大连玉米现货价为 1780 元/

吨，全国玉米均价为 1840 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2300 元/吨，沈阳玉

米淀粉出厂报价 2320 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2440 元/吨。 
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图表 3：玉米现货市场价格走势 
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数据来源：Wind 数据  国元期货 

（三）行业要闻 

1、7 月 26-7 月 27 日，国家临储玉米竞价销售交易公告显示，国储玉米投

放 800 万吨，19 日投放 400 万吨，其中，内蒙 100 万、辽宁 50 万，吉林 250 万；

20 日黑龙江投放 400 万吨。 

2、美国农业部（USDA）周四公布的玉米出口销售报告显示：截至 7 月 12

日当周，美国 2017-18 年度玉米出口净销售 641,100 吨，2018-19 年度出口净销售

774,500 吨。当周，美国 2017-18 年度玉米出口装船 1,293,000 吨。 

3、2018 年 7 月 19 日消息,布宜诺斯艾利斯谷物交易所周四将阿根廷 2017/18

年度玉米产量预估由 3,200 万吨调降至 3,100 万吨，夏季严重千旱导致该国中部

地区玉米单产偏低，2017 年 11 月至今年 4 月，阿根廷农业主产区遭遇了数十年

来最严重的旱情，迫使交易所屡次下修产量预估，年度初期的预估曾高达 4,200

万吨。 
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二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

目前，玉米市场现货价格走势偏强，我国华北和南方港口玉米价格累计较

大涨幅可达到 50-70 元/吨不等，山东英轩酒精企业玉米价格月比上涨 50 元/吨，

东北拍卖玉米小幅震荡，局部溢价程度上升，东北深加工玉米主流挂牌价

1540-1620 元/吨，华北深加工企业玉米主流挂牌价区间 1880-1930 元/吨。 

图表 4：深加工企业收购玉米价格 

 
    数据来源：国元期货 

（二）国储拍卖情况 

2018 年 10 月底之前，玉米市场主要供给方为国储拍卖的政策粮，截至 7 月

20 日，临储玉米拍卖已经进行了十五周，实际成交 5586 万吨，总成交率由最初

的约 90%下降到当前的约 47.96，上周为 49.4%，成交均价稳定在 1400—1550 元/

吨之间，目前临储玉米剩余约 1.227 亿吨，其中，2014 年以前剩余约 1080 万吨，

2015 临储玉米剩余约 1.119 亿吨。 

不过，临储拍卖未出库量超过 50%，后期仍面临大量玉米出库压力仍较大，

但 15 年拍卖粮将逐渐成为拍卖主力，拍卖价格有所提高，成本端支撑加上东北

陈粮出库运费上涨均对短期玉米市场价格形成支撑，价格下行空间不大。 
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图表 5：2018 年中储粮网拍卖玉米成交情况 

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 2014、2015 1,550 1,330
413分贷 301,972 301,850 1,348 99.96% 分贷分还 2013、2014、2015 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 2013、2014、2015 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 2014、2015 1,500 1,310
427分贷 355 355 1,382 100.00% 分贷分还 2013、2014、2015 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
524定向 3,984,386 2,984,305 1,498 74.89% 定向销售 2014、2015 1,690 1,350
525定向 3,993,154 1,239,896 1,419 31.05% 定向销售 2014、2015 1,570 1,350
531定向 3,922,582 2,422,095 1,498 61.75% 定向销售 2014、2015 1,700 1,350
601定向 4,052,546 1,328,539 1,422 32.78% 定向销售 2014、2015 1,540 1,350
607定向 3,973,696 2,492,094 1,524 62.71% 定向销售 2014、2015 1,670 1,350
608定向 3,996,226 933,805 1,413 23.37% 定向销售 2014、2015 1,530 1,350
614定向 3,963,994 1,681,407 1,504 42.42% 定向销售 2014、2015 1,650 1,350
615定向 4,007,174 779,680 1,409 19.46% 定向销售 2014、2015 1,520 1,350
621定向 3,982,875 1,418,102 1,518 35.60% 定向销售 2014、2015 1,680 1,400
622定向 3,968,927 739,954 1,403 18.64% 定向销售 2014、2015 1,510 1,350
628定向 3,993,018 1,059,732 1,513 26.54% 定向销售 2014、2015 1,640 1,350
629定向 3,990,296 852,123 1,415 21.36% 定向销售 2014、2015 1,530 1,350
705定向 4,019,793 1,087,813 1,529 27.06% 定向销售 2014、2015 1,710 1,390
706定向 3,952,538 814,003 1,423 20.59% 定向销售 2014、2015 1,530 1,350
712定向 3,985,196 1,234,749 1,528 30.98% 定向销售 2014、2015 1,690 1,350
713定向 4,018,111 942,336 1,417 23.45% 定向销售 2014、2015 1,510 1,350

719定向 4,003,099 1,109,605 1,541 27.72% 定向销售 2014、2015 1,690 1,350  
数据来源：国元期货 

（三）玉米现货进口利润及替代谷物进口量情况 

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，目前

中美贸易战爆发，或将影响中国对玉米替代谷物高粱、大麦、DDGS 的进口情

况，需重点关注。  

中国海关数据显示，2018 年 5 月份，中国进口了 76 万吨玉米，高于 4 月

份的 38 万吨，同比增 1684%，5 月份我国进口玉米、高粱、大麦、木薯干合计

到货约 2320 万吨，较上月环比减少 16%，同比增加 49%。分品种看，除玉米以

外，其他品种环比进口量均明显下降，但同比明显增加，仅木薯干减少，目前

玉米现货进口完税价格 1943 元/吨，广东港口现货进口利润约为-73.20 元/吨，

进口利润减少，同时在中美贸易爆发的情况下，玉米进口量有望减少。 
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图表 6：玉米进口量及进口利润情况 
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数据来源：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，上周南北方扣库存均

有所减少。截至周五，北方玉米港口库存为 376.0 万吨，周比变化-8.0 万吨；

南方广东玉米港口库存为 61.0 万吨，周比变化-4.9 万吨。 

图表 7：南北港口库存 
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 数据来源：国元期货 

（五）下游饲料终端需求分析 

2018 年 7 月 10 日美国发布针对中国 2000 亿美元商品加增关税的计划，加

征关税约为 10%，并可能在 8 月 30 日公众咨询结束后生效。中美贸易战仍有继
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续升级的可能，我国猪肉进口量年 1000 万吨规模，市场担心进口猪肉量减少，

叠加环保压力下区域猪肉供应减少，促使猪价上涨。 

目前养殖利润由亏转为小幅盈利，随着利润的转好，有望增加农户生猪养

殖积极性，饲料终端对玉米的消费有望逐渐恢复，支撑短期玉米市场价格，农

业部公布了 6 月生猪存栏信息显示，生猪存栏及能繁母猪存栏量继续呈现下降

的态势，生猪存栏环比下降 1.2%，同比下降 1.8%；能繁母猪环比下降 1.3%，同

比下降 2.9%，短期来看，饲料终端对玉米的消费仍待恢复。 

图表 8：生猪养殖利润及存栏情况 
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数据来源：国元期货 

图表 9：生猪价格及鸡禽价格 
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（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

据统计，截止 6 月 22 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加工量为 676480 吨，

淀粉行业开机率为 68.32%，周比下降 2.23%。由于少部分企业有检修，导致企业

开工率下降，淀粉产出量也有所减少，为淀粉市场增添利好；截止 7 月 18 日当

周，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 74.64 万吨，周比下降 0.29%。 

一方面中央环保督察组在东北进行反馈问题整改工作，部分深加工企业暂

停生产，另一方面即将进入夏季酒精企业交替检修期，下游产品库存销售压力

不大。淀粉企业库存继续小幅下降，但市场对于偏高价位签单意愿不高，整体

走货一般，且目前 81 家企业开工率在 70%左右附近波动，开工率依旧不低，淀

粉库存亦难大降。 

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：国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

主产区玉米淀粉价格坚挺为主，玉米原料成本价格偏强震荡，吉林企业每
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生产一吨玉米淀粉理论盈利 188 元/吨，山东企业每生产一吨玉米淀粉亏损 23

元/吨；国内玉米酒精价格大幅上涨，黑龙江每生产一吨玉米酒精理论盈利约 851

元/吨，进一步突破今年利润新高。 

图表 11：深加工企业加工利润 

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

20
14

年
32

周

20
14

年
38

周

20
14

年
44

周

20
14

年
50
周

20
15

年
04
周

20
15

年
10
周

20
15

年
16
周

20
15

年
22
周

20
15

年
28
周

20
15

年
34
周

20
15

年
40
周

20
15

年
46
周

20
15

年
52

周

20
16

年
06

周

20
16

年
13

周

20
16

年
19

周

20
16

年
25

周

20
16

年
31

周

20
16

年
37
周

20
16

年
44
周

20
16

年
50
周

20
17
年

3周

20
17

年
10
周

20
17

年
16
周

20
17

年
22
周

20
17

年
28
周

20
17

年
34
周

20
17

年
42
周

20
17

年
48

周

20
18

年
第

2周

20
18

年
第

9周

20
18

年
第

15
周

20
18

年
第

21
周

20
18

年
第

27
周

吉林淀粉加工利润 山东淀粉加工利润

黑龙江酒精利润

 
数据来源：国元期货 

三、综合分析 

玉米：上周广西、四川、湖北、湖南早熟春玉米少量上市，但上量规模较

小，暂时不能形成有效供给，预计短期下行空间也将有限，需求面来看，中美

贸易摩擦，促使猪肉价格上涨，有望增加养殖户补栏积极性，增强了玉米消费

的信心，进而提振短期玉米市场价格，但今年整体饲料消费量下滑 30%，短期

玉米饲用消费难以有效恢复，所以，预计短期玉米市场价格面临调整。 

中长期来看，中美互加关税 25%已成定局，未来进口美国玉米及其替代品

量将减少，进而利好国内玉米的消费，且国家玉米去库存步伐加快，未来玉米

陈粮库存越来越少，加上 18 年新季玉米产不足需影响下，维持波段上涨的判断。 

玉米淀粉：中央环保组调查开展，市场担心粉深加工企业开工率下降，玉

米深加工产品供应出现短缺，对现货价格有一定支撑，需求端来看，随着国内
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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，均利好短期淀粉现货市场价格，但 6、7 月份原料玉米陈粮出库仍有

压力，成本端压力也将限制淀粉价格上涨空间，预计短期淀粉市场价格维持震

荡格局，继续关注国储玉米拍卖情况对价格的影响。 

四、技术分析及操作建议 

图表 12：玉米主力合约走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

技术上，受猪价上涨因素提振，玉米期、现货价格均出现上涨，玉米主力

1901 合约打破了近期小幅震荡整理格局，在 7月 16 日增仓放天量并上破前期高

点 1760 一线压力，短期料继续测试此线支撑有效性，若下破则有调整预期，等

待回调后参与反弹为主；中长线维持波段看涨格局，若后期价格跌至 1760-1800

可逐步建立长线多单。 

图表 13：淀粉主力合约走势 
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数据来源：博易大师、国元期货 

淀粉主力 1809 合约开盘大幅上涨，之后维持震荡走强的态势，上破前期高

点压力，短期关注 2300 一线整数关口压力，短期不建议追高，回调参与反弹为

主。 

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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2、价差 

图表 15：玉米、淀粉价差 
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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 

 

 

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 

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 

龙岩营业部 

地址：厦门市思明区莲岳路 1号磐基商务楼 2501 单元 

邮编：361012     传真：0592-5312958 

唐山营业部 

地址：河北省唐山市路北区北新西道 24 号中环商务 20 层

2003-2005 室 

 


