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政策利好支撑，连玉米等待回调后参与 

 

玉米： 

 目前国内北方港口库存大幅增加，且贸易商手中玉

米仍较多，玉米供应面仍有压力，但是东北一次性收储

工作全面启动，收储总量304万吨，收储截止时间在19

年5月31日，政策面消息利好预期，支撑短期玉米市场

价格，预计短期玉米市场整体呈现震荡偏强的态势，后

期关注中国可能增加的对美国农产品的数量对价格的

影响。 

玉米淀粉： 

 淀粉加工企业库存整体仍处于近三年较高水平，

对淀粉价格形成压力，淀粉加工利润仍不佳，短期淀粉

价格上行空间受限，预计短期淀粉市场价格跟随连玉米

震荡偏强，后期关注淀粉下游走货及原料玉米供应情况

影响。
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一、玉米、淀粉周度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

近阶段国内玉米主力合约即将完成移仓换月，远月合约增仓较明显，上周，

国内玉米 1909 合约整体呈现震荡偏强的态势，期价周比上涨 0.86%；淀粉主力

1905 合约整体跟随连玉米走势偏强，周比上涨 0.48%。 

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 1847  1828  19  1010336  -18096  

C1909 1878  1862  16  706640  107226  

CS1905 2316  2305  11  219020  24314  

CS1909 2341  2331  10  31188  5650  

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 2019 年 3 月 15 日，长春玉米现货价为 1720 元/吨，大连玉米现货价

为 1800 元/吨，全国玉米均价为 1866 元/吨；长春玉米淀粉出厂报价 2320 元/

吨，沈阳玉米淀粉出厂报价 2340 元/吨，石家庄玉米淀粉出厂报价为 2400 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、国元期货 

（三）行业要闻 

    1、东北一次性收储工作全面启动，收储总量304万吨，收储截止时间在19

年5月31日，或也从侧面验证了前期传闻临储玉米拍卖或延迟至6月。 

    2、国家粮食和物资储备局发布的数据显示，截至2019年3月10日，主产区玉

米累计收购8013万吨，同比减少236万吨。 

3、国粮中心数据显示，截至2019年3月10日，东北三省一区农户玉米销售进

度为77%，周环比增加5个百分点，同比慢4个百分点，截至2019年3月13日，华

北地区农户售粮进度为68%。山东售粮进度为69%；河南售粮进度为71%；河北

售粮进度为64%。 

4、北方港口玉米库存：截止3月8日，北方港口总库存419.9万吨，较前一周

383.9万吨增加36万吨，增幅在9.38%，较五年的平均值315.38万吨增加104.52万吨，

增幅在33.14%。 
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二、基本面分析 

（一）深加工企业玉米收购情况 

上周，我国玉米市场价格继续涨跌互现，其中东北以上涨为主，因近日东

北展开了国家一次性储备玉米轮入，黑龙江玉米挂牌价区间 1540-1610 元/吨，

日收购量2000-3000吨不等，吉林玉米挂牌价区间 1590-1680元/吨，日收购量3400

吨以下，山东玉米挂牌价区间 1860-1960 元/吨，周比下降 10-34 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 

 目前东北一次性收储工作全面启动，收储总量 304 万吨，收储截止时间在

19 年 5 月 31 日，或也从侧面验证了前期 传闻临储玉米拍卖或延迟至 6 月，后

期关注国储拍卖节奏对市场价格的指引。 

截止 2018 年 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 21960 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 拍卖进行时 2017 年结转库库存 
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份 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 

根据最新海关数据统计：2018年12月中国玉米进口49.79万吨，较上月环比增

加321%；全年中国玉米进口量360.25万吨，较上年增长27.5%。目前玉米现货进

口完税价格2059 元/吨，广东港口现货进口利润约为-178.76 元/吨。 

新华社消息，3月12日-14日刘鹤与美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦

进行了三次通话，双方在文本上进一步取得实质性进展。3月14日彭博社报道，

特朗普和习近平会面很可能推迟到至少4月份，关注中国政府能否放开玉米及谷

物替代品的进口情况。 

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 432.0 万吨，周比变化 71.2 万吨；南方广东玉米港口库存为 105.2 万
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吨，周比变化 1.0 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 

    2019 年以来，非洲瘟猪疫情继续扩散，目前在广西、山东、河北保定等地

陆续出现疫情，最新数据显示，2019 年 2 月生猪存栏环比减少 5.4%，比去年同

期减少 16.6%。能繁母猪存栏环比减少 5%，比去年同期减少 19.1%，目前养殖

端对后市信心不足，出栏积极性提高，但补栏意愿较低，预计后期饲料终端玉

米需求的减少可能超出预期水平。 

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 
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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 

淀粉深加工企业开机略降，截止 3 月 15 日当周，国内玉米淀粉企业玉米加

工量为 72.1 万吨，淀粉行业开机率为 71.53%，周比下降 0.45%，玉米淀粉企业

淀粉库存为 97.67 万吨，增幅为 5.87%，淀粉库存仍高于三年来高位水平，叠加

利润收窄，促使企业多压价收购玉米。 

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 
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深加工企业利润有所好转，吉林企业每生产一吨玉米淀粉理论盈利 188 元，

山东企业每生产一吨玉米淀粉理论效益亏损 87 元，黑龙江西部每生产一吨玉米

酒精效益亏损 122 元。 

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：目前国内北方港口库存大幅增加，且贸易商手中玉米仍较多，玉米

供应面仍有压力，但是东北一次性收储工作全面启动，收储总量304万吨，收储

截止时间在19年5月31日，政策面消息利好预期，支撑短期玉米市场价格，预计

短期玉米市场整体呈现震荡偏强的态势，后期关注中国可能增加的对美国农产

品的数量对价格的影响。 

玉米淀粉：淀粉加工企业库存整体仍处于近三年较高水平，对淀粉价格形

成压力，淀粉加工利润仍不佳，短期淀粉价格上行空间受限，预计短期淀粉市

场价格跟随连玉米震荡偏强，后期关注淀粉下游走货及原料玉米供应情况影响。 

四、技术分析及操作建议 

图表 12：玉米主力合约走势
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数据来源：博易大师、国元期货 

近阶段国内玉米主力合约即将完成移仓换月，远月合约增仓较明显，上周，

国内玉米 1909 合约整体呈现震荡偏强的态势，期价周比上涨 0.86%，短期仍有

进一步走强的动能，但空间或有限，关注 1900 一线压力有效性，短期不建议追

多，等待回调后参与。 

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 合约整体跟随连玉米走势偏强，周比上涨 0.48%，短

期 2350 一线仍有压力，关注此线附近压力有效性，等待回调后参与。 
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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，关注收窄策略。 

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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