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进口担忧，连玉米弱势整理为主 

 

玉米：目前玉米市场价格走势主要源自对“进口”

的担忧，上周，中美副部级贸易通话，中美磋商进展顺

利，1月将进行面对面谈判，消息面仍偏空，同时，东

北农户节前卖粮时间有限，售粮进度将加快，贸易商为

了规避风险出货也将增加，供应面压力仍存，而华北地

区下游深加工企业淀粉库存较高，多压价收购，短期在

供应压力下玉米市场价格仍有弱势调整预期。后期需关

注贸易磋商进展以及新粮上量节奏的影响。 

玉米淀粉：目前淀粉库存高于前两年，加上玉米

市场走势偏弱，对淀粉市场价格有一定压力，因淀粉价

格走低，下游走货放缓，但部分企业有望低价位吸引些

许订单，过低价出售也较为谨慎，暂持观望状态，预计

淀粉市场将呈现震荡偏弱的态势，但整体下行空间也将

有限。
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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 1905 合约整体呈现小幅震荡的态势，期价周比跌 0.48%，

本周一增仓下挫，跌破 1850 一线支撑；淀粉主力 1905 合约同样小幅震荡整理，

周比跌 0.26%。 

图表 1：期货行情走势 

品种 收盘价 上周  周涨跌 持仓量 周持仓量变化 

C1905 1863  1872  -9  1151832  16566  

C1901 1857  1882  -25  94088  -61046  

CS1905 2330  2336  -6  185468  -13236  

CS1901 2346  2354  -8  28248  -20842  

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 1820 元/吨，大连玉米现货价为 1940 元/吨，

全国玉米均价为 1957 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2350 元/吨，沈阳玉米淀

粉出厂报价 2380 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2490 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、美国农业部发布的12月份供需报告利空，美国2018/19年度玉米期末库存

为17.81亿蒲式耳或4523.9万吨，比11月份的预测高出4500万蒲式，同时，预计全

球玉米期末库存为3.088亿吨，高于上月预测的3.0751亿吨。 

2、截止12月15日，主产区累计收购中晚稻、玉米和大豆8805万吨，同比减

少1288万吨，玉米3377万吨，同比减少1090万吨。 

3、北方港口玉米库存：截止12月14日，北方港口总库存328.1万吨，较前一

周320万吨增长8.1万吨，增幅在2.53%，较去年同期的449.5万吨下降121.4万吨，

降幅在27.01%。 

4、彭博报道，中国正在准备一月份重启美国玉米进口，数量至少300万吨，

且正寻求解决加征25%关税问题。 

二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

中国扩大进口美国农产品的预期利空贸易商囤粮和终端备货心态，不过由

于短期还未对国内现货市场供需造成冲击，近期国内玉米市场购销僵持，新玉
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米价格下降幅度温和。黑龙江深加工玉米挂牌价区间 1680-1780 元/吨，吉林深

加工玉米挂牌价区间 1670-1800 元/吨，区间高点下降 50 元/吨，山东深加工玉

米挂牌价区间 1950-2006 元/吨，周比下降 20-30 元/吨。 

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 

 截止 10 月 26 日当周，临储玉米正式收官，2018 年以来，临储玉米已经持

续举行了 28 周，累计投放近 2196 万吨，累计成交 9982.3 万吨，另还有分贷分还

玉米成交近 30.7 万吨，总成交已至 10013 万吨，去库存效明显。目前临储玉米

库存结余量还约有近 8000 万吨。 

图表 5：2018 年中储粮网拍卖玉米成交情况 

               2018 年临储玉米库存跟踪统计          截止 2018-10-26 

单位：万吨      生产年

份 

拍卖进行时 
2017 年结转库库存 

上年结转库存 东北产区 

2014年以前 5,320  4,895  425  

2015年 12,543  5,117  7,426  

小计： 17,863  10,012  7,851  

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10月，我国进口玉米、高粱、大麦、木薯干合计到货约75万吨，较上

月环比减少26%，同比减少53%。分品种看，单月玉米、木薯进口量环比上升，
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同比除了玉米之外全部下降，1-10月玉米进口量同比增长28%，其他品种同比均

有不同程度下降。 

目前玉米现货进口完税价格2179 元/吨，广东港口现货进口利润约为-149.42 

元/吨。  

图表 6：玉米进口量及进口利润情况 
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数据来源：wind、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，截至周五，北方玉米

港口库存为 328.3 万吨，周比变化 8.3 万吨；南方广东玉米港口库存为 69.9 万

吨，周比变化-19.3 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 

    截止目前，共出现 100 例非洲猪瘟疫情，涉及 18 省 4 个直辖市，共扑杀 63.1

万头，非洲猪瘟疫情仍在蔓延，养殖端对后市信心不足，出栏积极性提高，但

补栏意愿较低，预计后期饲料终端豆粕需求持续疲软预期，最新数据显示，11

月生猪存栏比上个月减少 0.7%，比去年同期减少 2.9%。能繁母猪比上个月减少

1.3%，比去年同期减少 6.9%。。 

图表 8：生猪养殖利润及存栏情况 
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数据来源：wind、国元期货 

图表 9：生猪价格及鸡禽价格 

3

4

5

6

7

8

9

10

11

7

9

11

13

15

17

19

21

23

2
0
1
5
-0
3
-2
0

2
0
1
5
-0
5
-2
0

2
0
1
5
-0
7
-2
0

2
0
1
5
-0
9
-2
0

2
0
1
5
-1
1
-2
0

2
0
1
6
-0
1
-2
0

2
0
1
6
-0
3
-2
0

2
0
1
6
-0
5
-2
0

2
0
1
6
-0
7
-2
0

2
0
1
6
-0
9
-2
0

2
0
1
6
-1
1
-2
0

2
0
1
7
-0
1
-2
0

2
0
1
7
-0
3
-2
0

2
0
1
7
-0
5
-2
0

2
0
1
7
-0
7
-2
0

2
0
1
7
-0
9
-2
0

2
0
1
7
-1
1
-2
0

2
0
1
8
-0
1
-2
0

2
0
1
8
-0
3
-2
0

2
0
1
8
-0
5
-2
0

2
0
1
8
-0
7
-2
0

2
0
1
8
-0
9
-2
0

2
0
1
8
-1
1
-2
0

生猪价格 猪粮比

 

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

12.00

13.00
全国肉毛鸡价格（元/公斤）

全国淘汰鸡价格（元/公斤）

 
数据来源：wind、国元期货 
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（六）下游工业需求分析 

1、淀粉企业开机情况分析 

淀粉深加工企业开机略降，截止 12 月 21 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加

工量为 712600 万吨，淀粉行业开机率为 77.79%，周比下滑 1.13%，玉米淀粉企

业淀粉库存总量达 60.15 万吨，周比增幅为 5.29%，淀粉库存回升，但整体处于

季节性回升，后期库存将进一步增加，对短期价格仍有一定压力。 

图表 10：深加工企业开工及淀粉库存情况  

25%

35%

45%

55%

65%

75%

85%

95%

2
0
1
3
年
1
4
周

2
0
1
3
年
2
2
周

2
0
1
3
年
3
0
周

2
0
1
3
年
3
8
周

2
0
1
3
年
4
6
周

2
0
1
4
年
0
2
周

2
0
1
4
年
1
0
周

2
0
1
4
年
1
8
周

2
0
1
4
年
2
6
周

2
0
1
4
年
3
4
周

2
0
1
4
年
4
2
周

2
0
1
4
年
5
0
周

2
0
1
5
年
0
6
周

2
0
1
5
年
1
4
周

2
0
1
5
年
2
2
周

2
0
1
5
年
3
0
周

2
0
1
5
年
3
8
周

2
0
1
5
年
4
6
周

2
0
1
6
年
0
2
周

2
0
1
6
年
1
1
周

2
0
1
6
年
1
9
周

2
0
1
6
年
2
7
周

2
0
1
6
年
3
5
周

2
0
1
6
年
4
4
周

2
0
1
6
年
5
2
周

2
0
1
7
年
8
周

2
0
1
7
年
1
6
周

2
0
1
7
年
2
4
周

2
0
1
7
年
3
2
周

2
0
1
7
年
4
2
周

2
0
1
7
年
5
0
周

2
0
1
8
年

第
6
周

2
0
1
8
年
第
1
4
周

2
0
1
8
年
第
2
2
周

2
0
1
8
年

第
3
0
周

2
0
1
8
年
第
3
8
周

2
0
1
8
年
第
4
7
周

淀粉开工率 酒精开工率

 

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

450000
2
0
1
5
年
5
2
周

2
0
1
6
年
9
周

2
0
1
6
年
1
6
周

2
0
1
6
年
2
3
周

2
0
1
6
年
3
0
周

2
0
1
6
年
3
7
周

2
0
1
6
年
4
5
周

2
0
1
6
年
5
2
周

2
0
1
7
年
8
周

2
0
1
7
年
1
5
周

2
0
1
7
年
2
2
周

2
0
1
7
年
2
9
周

2
0
1
7
年
3
6
周

2
0
1
7
年
4
3
周

2
0
1
7
年
5
0
周

2
0
1
8
年

第
5
周

2
0
1
8
年
第
1
3
周

2
0
1
8
年
第
2
0
周

2
0
1
8
年
第
2
7
周

2
0
1
8
年
第
3
4
周

2
0
1
8
年
第
4
2
周

2
0
1
8
年
第
4
9
周

库存量（吨） 增幅

 

数据来源：天下粮仓 、国元期货 

2、玉米淀粉利润分析 

吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利持平至 219 元/吨，山东企业每生产

一吨玉米淀粉亏损 68 元/吨；黑龙江每生产一吨玉米酒精理论亏损 200 元。由于

近阶段我国关内外玉米淀粉与酒精价格下跌幅度不同，新玉米收购价格下降程

度各异，结果表现为华北淀粉加工亏损扩大。 

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：目前玉米市场价格走势主要源自对“进口”的担忧，上周，中美副

部级贸易通话，中美磋商进展顺利，1月将进行面对面谈判，消息面仍偏空，同

时，东北农户节前卖粮时间有限，售粮进度将加快，贸易商为了规避风险出货

也将增加，供应面压力仍存，而华北地区下游深加工企业淀粉库存较高，多压

价收购，短期在供应压力下玉米市场价格仍有弱势调整预期，但未有明朗的关

税调整政策出台情况下，价格下跌空间也将有限，长期维持价格底部抬升预期

不变，但整体向上的时间会延后。后期需关注贸易磋商进展以及新粮上量节奏

的影响。 

玉米淀粉：目前淀粉库存高于前两年，加上玉米市场走势偏弱，对淀粉市

场价格有一定压力，因淀粉价格走低，下游走货放缓，但部分企业有望低价位

吸引些许订单，过低价出售也较为谨慎，暂持观望状态，预计淀粉市场将呈现

震荡偏弱的态势，但整体下行空间也将有限，后期关注原料玉米供应情况的影

响。 
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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 

上周，国内玉米主力 1905 合约整体呈现小幅震荡的态势，期价周比跌 0.48%，

本周一增仓下挫，跌破 1850 一线支撑，短期仍有调整预期，前期支撑转为短期

压力，上周建议的有效下破支撑跟空的单子注意设置保护持有，未入场者关注

压力有效性参与。 

图表 13：淀粉主力合约走势 

 
数据来源：博易大师、国元期货 

上周，淀粉主力 1905 合约同样小幅震荡整理，周比跌 0.26%，预计短期维

持弱势震荡的概率较大，关注 2300 一线整数关口支撑，关注支撑有效性，短线

参与。 
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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 

关注淀粉—玉米 05 合约价差维持高位。 

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   
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