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农产品研究员 
 

 新陈交替期 玉米震荡前行  

 

玉米：上周，中美贸易战出现转机，前期600亿美

元产品征税清单设计玉米、小麦、玉米淀粉等利好因素

的兑现受到影响，期货市场主力合约价格下跌回吐部分

前期涨幅，同时，华北周边少量春玉米上市，对市场心

态也有影响，此外，河北、河南地区再现非洲猪瘟病，

大量病猪被捕杀，不利于短期玉米的消费，多重利空因

素影响下，预计短期玉米市场价格继续震荡回调，但陈

粮成交仍有溢价出现，陈粮成本仍有支撑，价格下行空

间不大。 

玉米淀粉：目前处于淀粉消费旺季，是季节性淀

粉库存消化的阶段，库存不断降低，企业挺价意愿明显，

促使淀粉加工利润增加，但是，后期在利润趋势下，开

机率将陆续恢复，淀粉库存也将难有大降，同时，在原

料玉米震荡走弱情况下，将拖累淀粉价格震荡偏弱，等

待关注开工率回升以及新玉米上市情况。
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一、玉米、淀粉周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

上周，国内玉米主力 1901 合约在 1900 一线整数关口附近承压后大幅回落，

整体在下行过程中伴随减仓，表明前期多单离场较为主动；淀粉主力合约同样

在 2400 一线附近承压后大幅减仓回落，整体走势弱于玉米，01 合约的淀-玉价差

呈现收窄的趋势。 

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 1802  1809  -7  -0.39  151504  -79682  

C1901 1865  1874  -9  -0.47  833222  -25416  

CS1809 2310  2316  -6  -0.39  36690  -21752  

CS1901 2341  2367  -26  -1.34  183396  -20180  

数据来源：wind、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、国元期货 

（二）现货市场回顾 

截至周五，长春玉米现货价为 1700 元/吨，大连玉米现货价为 1780 元/吨，

全国玉米均价为 1844 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。 

图表 3：玉米现货市场价格走势 
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数据来源：wind、国元期货 

（三）行业要闻 

1、8 月 23-8 月 24 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，23 日投放 400 万吨，其中，内蒙 100 万、辽宁 50 万，吉林 250 万；

24 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 8 月 9

日当周，美国 2017-18 年度玉米出口净销售 339,000 吨，2018-19 年度出口净销售

1,044,800 吨。当周，美国 2017-18 年度玉米出口装船 1,220,100 吨。 

3、应美方邀请，商务部副部长兼国际贸易谈判副代表王受文拟于 8 月下旬

率团访美，与美国财政部副部长马尔帕斯率领的美方代表团就双方各自关注的

中美经贸问题进行磋商。中方重申，反对单边主义和贸易保护主义做法，不接

受任何单边贸易限制措施。中方欢迎在对等、平等、诚信的基础上，开展对话

和沟通。 
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二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

上周，国内玉米市场关注焦点从优质陈粮供应转向新季玉米上市利空风险，

华北周边少量春玉米上市，华北深加工玉米挂牌价窄幅涨跌互现，价格区间

1860-1920 元/吨，周比持平；东北临储玉米拍卖成交量商城，成交价估算的企业

进场成本约 1400-1710 元/吨，周比基本稳定。 

图表 4：深加工企业收购玉米价格 

 
    数据来源：wind、国元期货 

（二）国储拍卖情况 

目前华北地区玉米量少， 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 8 月 10 日，临储玉米拍卖已经进行了十九周，实际成交

6438 万吨，成交均价稳定在 1400—1560 元/吨之间。 

预计至 10 月底，按照每周成交 205 吨，还能成交 2050 万吨，这样总成交量

大致在 8480 万吨，临储玉米库存将跌破 1 亿吨的可能性较大。 

图表 5：2018 年中储粮网拍卖玉米成交情况 
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数据来源：wind、国元期货 

（三）玉米现货进口利润及替代谷物进口量情况 

2018年6月份中国玉米进口量达到52万吨，1-6月累计进口221万吨，同比增

长202%；高粱进口45万吨，1-6月累计进口325万吨，同比增长9%；大麦进口59

万吨，1-6月累计进口440万吨，同比下降3%；木薯干进口22万吨，1-6月累计进

口323万吨，同比下降21%。 

针对美方8月2日宣布拟将2000亿美元中国输美产品加征关税税率由10%提

高到25%，中方于3日晚宣布，将依法对自美进口的约600亿美元产品按照四档不

同税率加征关税，具体实施日期将视美方行动而动。新发布的关税加征明细，

玉米、小麦、大豆、玉米淀粉、木薯淀粉等均榜上有名。 

而8月16日消息，应美方邀请，商务部副部长兼国际贸易谈判副代表王受文

拟于8月下旬率团访美，因中美贸易出现转机，对短期玉米价格影响是不利的。

目前玉米现货进口完税价格2077元/吨，广东港口现货进口利润约为-217元/吨，

进口玉米仍无优势。  

图表 6：玉米进口量及进口利润情况 
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（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，截至周五，北方玉米

港口库存为 304.5 万吨，周比变化-54.6 万吨；南方广东玉米港口库存为无功能模

块权限，请联系 Wind 客服！万吨，周比变化#VALUE!万吨。 

图表 7：南北港口库存 
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  数据来源：wind、国元期货 

（五）下游饲料终端需求分析 

受沈阳非洲猪瘟疫情干扰，近期养殖户观望情绪增加，短期不利于玉米的

消费，但长期来看，存栏量低将使得猪肉供应减少，那么将利好猪肉价格，从

而养殖利润将增强，进而增加农户补栏积极性，所以长期来看有利于生猪养殖
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业的恢复，利好中长期玉米的消费。农业部公布了 7 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 0.8%，同比

下降 1.9%；能繁母猪环比下降 2%，同比下降 4%，因此，短期玉米饲用消费难

以有效恢复。 

图表 8：生猪养殖利润及存栏情况 
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图表 9：生猪价格及鸡禽价格 
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数据来源：wind、国元期货 

（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

目前玉米深加工企业处于交替检修期，酒精企业进入夏季酒精企业交替检
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修期，下游产品库存销售压力不大，据统计，截止 8 月 17 日当周，淀粉行业开

机率为 67.15%，周比回升 4.84%。随着高温限产结束，及淀粉加工企业利润良好，

下游开工止降回升，但由于上周厂家均开始消化场内库存为主，玉米工业需求

也未见起色。 

在开机率低位提振，淀粉企业挺价意愿较强，提价促进淀粉企业走货，淀

粉库存周比减少，截止 8 月 15 日当周，玉米淀粉企业淀粉库存总量达 68.03 万

吨，周比降幅 4.59%。 

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：天下粮仓 、国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

后期深加工企业开机仍可能下滑，企业挺价意愿明显，玉米深加工企业利

润维持稳定，吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 259 元/吨，山东企业每生

产一吨玉米淀粉盈利 42 元/吨；国内玉米酒精价格维持稳定，黑龙江每生产一

吨玉米酒精理论盈利约 942 元/吨。 

图表 11：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，中美贸易战出现转机，前期600亿美元产品征税清单设计玉米、

小麦、玉米淀粉等利好因素的兑现受到影响，期货市场主力合约价格下跌回吐

部分前期涨幅，同时，华北周边少量春玉米上市，对市场心态也有影响，此外，

河北、河南地区再现非洲猪瘟病，大量病猪被捕杀，不利于短期玉米的消费，

多重利空因素影响下，预计短期玉米市场价格继续震荡回调，但陈粮成交仍有

溢价出现，陈粮成本仍有支撑，价格下行空间不大。 

中长期，在国家加大力度去库存，未来玉米市场或将轻装上阵，加上深加

工产能持续扩增，且玉米在新年度产不足需的情况下，维持波段上涨格局的判

断。 

玉米淀粉：目前处于淀粉消费旺季，是季节性淀粉库存消化的阶段，库存

不断降低，企业挺价意愿明显，促使淀粉加工利润增加，但是，后期在利润趋

势下，开机率将陆续恢复，淀粉库存也将难有大降，同时，在原料玉米震荡走

弱情况下，将拖累淀粉价格震荡偏弱，关注开工率回升情况以及新玉米上市情

况。 
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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，玉米主力 1901 合约在 1900 一线整数关口附近承压后大幅回落，整

体在下行过程中伴随减仓，表明前期多单离场较为主动，短期关注 1860 一线支

撑有效性，调整支撑不破可参与反弹。 

图表 13：淀粉主力合约走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

淀粉主力 1901 合约同样在 2400 一线附近承压后大幅减仓回落，整体走势弱
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于玉米，短期关注近期上行趋势线 2300 一线附近支撑，压力 2400，关注支撑有

效性参与。 

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 

继续关注淀粉玉米 01 合约价差收窄情况。 

图表 15：玉米、淀粉价差 
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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
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