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谷物畜产品版块 

➢ 外盘：本周 CBOT 玉米期货主力大幅上涨，触及五年高位，因现货市

场坚挺且播种延迟的美国玉米作物单产降幅不确定。6 月供需报告，玉米产量

调降幅度巨大，且单产预估低于市场预期。2019/20 年度美国玉米单产预估 166

蒲式耳/英亩，较 5 月 176 蒲式耳/英亩下降 5.7%；新作美玉米产量预估 136.8

亿蒲式耳，为四年来最低水平，较 5 月预估下调幅度达 9%。美玉米管理基金

增持期货期权净多持仓。后期关注下周生长进度报告和月底面积报告。美玉米

看涨，7 月关注 450 美分附近压力，若有效突破，大级别上涨空间或将打开。 

➢ 国内：本周连盘玉米收跌，收盘 1947 元/吨，周 K 四连阴。13 号国家

临储拍卖进行第四轮交易，投放量 400 万吨，成交率 68.75%，成交均价 1680

元/吨，溢价和成交连续三周下滑。拍卖底价是市场的底部支撑，盘面在 1930-

1950 附近有支撑。消费方面，，5 月 400 个监测县能繁母猪存栏量环比下

降 4.1%，同比下降 23.9%，生猪存栏量环比下降 4.2%，同比下降

22.3%。能繁母猪和生猪存栏量环比降幅均扩大 5 月存栏降幅超预期，

非洲猪瘟影响持续。消费最差时候或将在三季度出现。新作玉米供需缺口

仍存，随着临储库存进一步去化，玉米长线上涨格局不变， 9 月合约 1930-

2050 区间震荡，玉米长线看多，远月升水仍存，可建立 1 月长线多单。 
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一、国际市场 

本周 CBOT 玉米期货主力大幅上涨，触及五年高位，因现货市场坚挺且播种延迟的美国

玉米作物单产降幅不确定。本周 USDA 发布最新种植进度，玉米播种完成 83%，上周 67%，

上年同期 99%，五年均值 99%。本周 USDA 发布 6 月供需报告，玉米产量调降幅度巨大，且

单产预估低于市场预期。2019/20 年度美国玉米单产预估 166 蒲式耳/英亩，较 5 月 176 蒲式耳

/英亩下降 5.7%，分析师此前预期单产 172.4 蒲式耳/英亩。新作美玉米产量预估 136.8 亿蒲式

耳，为四年来最低水平，也低于 5 月预估的 150.3 亿蒲式耳，下调幅度达 9%，也低于市场分

析师平均预期的 150.3 亿蒲式耳。USDA 也将美国玉米新作播种面积下调 300 万英亩至 8980

万英亩。市场分析机构认为后期 USDA 将继续下调种植面积预估，因普遍降雨阻碍玉米播种。

新作期末库存下调近 1/3 至 16.75 亿蒲式耳，是 2013/14 年来低点。截至 6 月 11 日，美玉米管

理基金增持期货期权净多持仓 1947 手，至 66933 手。天气预报显示未来 10 天，美国玉米种植

带的南部及东部地区降雨量将高于正常水平，将进一步推迟播种。考虑后期进入夏季季节性天

气炒作、以及后期播种面积仍有大幅下调的预估，美玉米仍然看多，450 美分如有效突破，后

期将有大级别上涨空间，12 月合约后期看到 500 美分。 

图 1-1：USDA周度种植进度  
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图 1-2：USDA周度生长评级情况  

 

图 1-3：CFTC管理基金持仓分析（期货+期权）   

 

图 1-4：CFTC管理基金持仓分析（期货）   
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图 1-5：美国玉米供需平衡表   

 

图 1-6：美国玉米供需平衡表   

 

图 1-7：美国玉米播种及收获面积   

净持仓 增幅 占比 净持仓 增幅 占比 净持仓 增幅 占比

2019-04-09 1,748,710 -289,859 -26,091  -16.6% -129,238 -24,127 -7.4% 73,926 24,595 4.2%

2019-04-16 1,810,497 -326,887 -37,028  -18.1% -154,491 -25,253 -8.5% 94,462 20,536 5.2%

2019-04-23 1,840,777 -344,185 -17,298  -18.7% -173,142 -18,651 -9.4% 112,463 18,001 6.1%

2019-04-30 1,636,675 -318,964 25,221   -19.5% -208,292 -35,150 -12.7% 142,912 30,449 8.7%

2019-05-07 1,611,629 -295,998 22,966   -18.4% -191,048 17,244 -11.9% 118,765 -24,147 7.4%

2019-05-14 1,636,522 -298,551 -2,553   -18.2% -183,889 7,159 -11.2% 115,579 -3,186 7.1%

2019-05-21 1,742,099 -117,954 180,597 -6.8% 3,245 187,134 0.2% -46,482 -162,061 -2.7%

2019-05-28 1,818,382 -22,294 95,660 -1.2% 109,994 106,749 6.0% -156,537 -110,055 -8.6%

2019-06-04 1,797,358 95,262 117,556 5.3% 224,015 114,021 12.5% -250,705 -94,168 -13.9%

2019-06-11 1,790,591 121,742 26,480 6.8% 239,375 15,360 13.4% -266,070 -15,365 -14.9%

日期 期货总持仓
管理基金 非商业持仓 商业持仓

Year 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20

Beginning stocks 1708 1128 989 821 1232 1731 1737 2293 2140 2195

Production 12447 12360 10780 13829 14216 13602 15148 14609 14420 13680

Imports 28 29 162 36 32 67 57 36 35 50

Total supply 14182 13516 11932 14686 15479 15401 16942 16939 16595 15925

Feed and Residual 4793 4545 4333 5036 5324 5120 5472 5304 5300 5150

Food, Seed & Industrial 6428 6439 6046 6501 6560 6646 6883 7056 6900 6950

   Ethanol & by-products 5021 5011 4648 5134 5200 5224 5432 5605 5450 5500

    Domestic, Total 11220 10985 10379 11537 11883 11766 12356 12360 12200 12100

Exports 1835 1543 731 1917 1864 1898 2293 2438 2200 2150

Total use 13055 12527 11111 13454 13748 13664 14649 14799 14400 14250

Ending stocks 1128 989 821 1232 1731 1737 2293 2140 2195 1675

Stocks To Use 8.64% 7.89% 7.39% 9.16% 12.59% 12.71% 15.65% 14.46% 15.24% 11.75%
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图 1-8：美国玉米单产 K图走势 

 

图 1-9：美国玉米走势年度库存消费比 
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图 1-10：美国天气   
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数据来源:USDA、NOAA、中粮期货研究院         
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二、国内市场 

本周连盘玉米收跌，收盘 1947 元/吨，周 K 四连阴。13 号国家临储拍卖进行第四轮交易，

投放量 400 万吨，成交 275.5 万吨，成交率 68.75%，成交均价 1680 元/吨。从各地区成交率来

看，本次成交率下滑 0-10 个百分点，集港利润倒挂抑制了拍卖热度。本次溢价水平最高的是

黑龙江四等粮，其成交率也是连续四周成交，意味着黑龙江地区深加工企业参拍热度持续高位，

目前绥化深加工收购价 1770-1810 元/吨，哈尔滨收购价 1720-1780 元/吨，盘面了仍有一定价

格优势。从吉林二等粮成交均价折算港口集港成本 1890 元/吨，持平上周，高于当前锦州、鲅

鱼圈市场主力报价，不利于拍卖粮集港。截至目前四周累计成交 1218 万吨，剩余 6700 万吨，

其中 14 年不足 50 万吨，其余都是 15 年玉米。预计后期拍卖趋冷、华北粮价季节性走低，通

过拍卖粮折算盘面基本处于 1930-1980 元/吨区间震荡。 

农业农村部公布 5 月份 400 个监测县生猪和能繁母猪存栏数据，5 月 400 个监测县能繁母

猪存栏量环比下降 4.1%，同比下降 23.9%，生猪存栏量环比下降 4.2%，同比下降 22.3%。能

繁母猪和生猪存栏量环比降幅均扩大 5 月存栏降幅超预期，非洲猪瘟影响持续。5 月能繁母猪

和生猪存栏量环比降幅较 4 月分别增加 1.9 和 3.0 个百分点，产能去化幅度幅度超预期。华南

地区非洲猪瘟疫情严重导致当地养殖户大量清栏抛售，这是造成 5 月能繁母猪和生猪存栏环比

大幅下降的核心原因。 

新作方面，根据前期东北产区调研来看，黑龙江玉米面积下滑 10%，吉林辽宁变化不大，

蒙东略有下滑，整体看看东北四省面积下滑约 4.5%,初步预估产量下降 600 万吨，远月升水存

在支撑。综合来看，新作全年仍有缺口，9 月合约 1930-2050 区间震荡，逢低做多，玉米长线

看多，远月升水结构仍存，可建立 1 月长线多单。 

东北、内蒙古大部农区气温正常或偏低，出现了明显降水过程，降水量普遍有 10～25 毫

米，土壤墒情适宜，利于玉米、大豆等旱地作物苗期生长。东北地区北部、内蒙古东部等地偏
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低 1～2℃，全国大部农区出现 10 毫米以上降水。 

 临储拍卖底价是新粮上市前玉米市场期现价格的底部支撑，盘面在 1930 元/吨左右有底部

支撑。前期利好出尽，随着拍卖溢价和成交率的下滑，预计本轮或回调至 1900-1930 附近，

而后可考虑建立长线多单。新作玉米供需缺口仍存，随着临储库存进一步去化，玉米长线上

涨格局不变，建议投资者关注节奏变化，本轮减产回调至 1930 附近可建仓做多。前期 9-1 反

套策略继续盈利空间有限，且存在进口增加的不确定预期，建议反套策略平仓，目前 9-1 正

套逻辑不明显，暂不建议布局。 

图 2-1：临储玉米拍卖结果   

 

图 2-2：临储玉米 5 月 23 日拍卖结果   

 

 

  

周数 交易计划（吨） 实际成交（吨） 成交率
1周 3992113 3619329 90.66%
2周 3994040 3269624 81.86%
3周 4007038 2755251 68.76%
4周 3978306 2541728 63.89%

合计 15971497 12185932 76.30%
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其他相关数据图表跟踪如下： 

图 1：锦州港平仓价格走势（元/吨）     图 2：长春现货价格走势（元/吨） 

 

图 3：C1905 合约走势（元/吨）       图 4：C1909 合约走势（元/吨） 

 

图 5：C1909 合约大连基差（元/吨）    图 6：C1909 合约哈尔滨现货基差（元/吨） 

 

图 7：C1909 合约长春现货基差（元/吨）     图 8：C1909 合约深圳港口现货基差（元/吨） 
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图 11：东北玉米集港价差（元/吨） 图 12：玉米南港库存（元/吨） 

 

图 13：南北港价差（元/吨） 图 14：南北港贸易利润（元/吨） 

 

图 15：玉米北港库存（万吨） 图 16：玉米南港库存（万吨） 

(600)

(400)

(200)

0

200

400

600

长春现货对9月基差

长春基差C1609 长春基差C1709

长春基差C1809 长春基差C1909

(200)

0

200

400

600

800

深圳港口现货对9月基差

深圳港口价基差C1609

深圳港口价基差C1709

-200

-100

0

100

200

300

0

500

1000

1500

2000

2500

2015-12-1 2016-12-1 2017-12-1 2018-12-1

东北集港价差（元/吨）

价差（右） 吉林长春出库价格

辽宁大连平仓价格

-400

-200

0

200

400

0

500

1000

1500

2000

2500

2015-12-1 2016-12-1 2017-12-1

华北-东北价差（元/吨）

价差（右） 吉林长春出库价格 河北石家庄进厂价格

-100

0

100

200

300

0

500

1000

1500

2000

2500

2015-12-1 2016-12-1 2017-12-1 2018-12-1

南北港价差（元/吨）

价差（右） 辽宁锦州平仓价

广东广州到港价

0

5000

-500

0

500

2015-12-1 2016-12-1 2017-12-1 2018-12-1

南北港贸易利润（元/吨）

贸易利润
7天前到货贸易利润
大连平仓价
蛇口港价



玉米周报 

  免责声明 

本报告信息全部来源于公开性资料，本报告观点可能会与相应公司的投资发展策略或相关商品价格趋势产生分歧，本报告不对所涉及信息的准

确性和完整性作任何保证。因此本报告仅可视为经济及金融信息参考但并不构成任何投资建议且不为任何投资行为负责。  12 

 

图 17：北港周度集港量（万吨） 图 18：北港周度下海量（万吨） 

 

图 19：南港能量类库存周度总计（万吨） 图 20：南港能量类库存季节性走势（万吨） 

 

图 21：CS1905 合约走势（元/吨）       图 22：CS1909 合约走势（元/吨） 
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图 23：CS1909 合约山东现货基差（元/吨）     图 24：CS1909 合约吉林现货基差（元/吨） 

  

图 27：淀粉企业周度库存（吨）       图 28：淀粉企业周度库存（季节性比较）（吨） 

  

图 29：淀粉企业开机率（38 家样本）     图 30：玉米淀粉副产品价格走势（元/吨） 
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图 31：淀粉加工利润 （元/吨）        图 32：淀粉现货价格（元/吨） 

 

图 33：淀粉-面粉价差（元/吨）        图 34：白糖-淀粉糖价差（元/吨） 

  

图 35：淀粉-玉米 5 月价差（元/吨）       图 36：淀粉-玉米 9 月价差（元/吨） 

30

40

50

60

70

80

90

1
周

4
周

7
周

1
0
周

1
3
周

1
6
周

1
9
周

2
2
周

2
5
周

2
8
周

3
1
周

3
4
周

3
7
周

4
0
周

4
3
周

4
6
周

4
9
周

5
2
周

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2015-03-17 2016-03-17 2017-03-17 2018-03-17 2019-03-17

蛋白粉价格-山东 纤维价格-山东 胚芽价格-山东

淀粉价格-山东 成本价-山东

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

2
01

8-
0

1-
0

2

2
01

8-
0

2-
0

2

2
01

8-
0

3-
0

2

2
01

8-
0

4-
0

2

2
01

8-
0

5-
0

2

2
01

8-
0

6-
0

2

2
01

8-
0

7-
0

2

2
01

8-
0

8-
0

2

2
01

8-
0

9-
0

2

2
01

8-
1

0-
0

2

2
01

8-
1

1-
0

2

2
01

8-
1

2-
0

2

2
01

9-
0

1-
0

2

2
01

9-
0

2-
0

2

2
01

9-
0

3-
0

2

2
01

9-
0

4-
0

2

2
01

9-
0

5-
0

2

2
01

9-
0

6-
0

2

加工利润-山东 加工利润-吉林

1400

1900

2400

2900

3400

3900

现货价格

吉林长春 山东邹平

-600
-400
-200
0
200
400
600
800
1,000
1,200
1,400
1,600

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

2
00

7-
0

1-
0

4

2
00

8-
0

1-
0

4

2
00

9-
0

1-
0

4

2
01

0-
0

1-
0

4

2
01

1-
0

1-
0

4

2
01

2-
0

1-
0

4

2
01

3-
0

1-
0

4

2
01

4-
0

1-
0

4

2
01

5-
0

1-
0

4

2
01

6-
0

1-
0

4

2
01

7-
0

1-
0

4

2
01

8-
0

1-
0

4

2
01

9-
0

1-
0

4

面粉-淀粉价差
出厂报价:玉米淀粉:石家庄
出厂价:面粉:河北:石家庄

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

2
01

5
-1

2-
0

1

2
01

6
-0

3-
0

1

2
01

6
-0

6-
0

1

2
01

6
-0

9-
0

1

2
01

6
-1

2-
0

1

2
01

7
-0

3-
0

1

2
01

7
-0

6-
0

1

2
01

7
-0

9-
0

1

2
01

7
-1

2-
0

1

2
01

8
-0

3-
0

1

2
01

8
-0

6-
0

1

2
01

8
-0

9-
0

1

2
01

8
-1

2-
0

1

2
01

9
-0

3-
0

1

2
01

9
-0

6-
0

1

出厂价:玉米淀粉糖:吉林:长春
现货价:白砂糖:长春
白糖-淀粉糖替代价差



玉米周报 

  免责声明 

本报告信息全部来源于公开性资料，本报告观点可能会与相应公司的投资发展策略或相关商品价格趋势产生分歧，本报告不对所涉及信息的准

确性和完整性作任何保证。因此本报告仅可视为经济及金融信息参考但并不构成任何投资建议且不为任何投资行为负责。  15 

 

图 37：生猪存栏（万头）       图 38：能繁母猪存栏（万头） 

 

图 39：生猪养殖利润（元/头）     图 40：猪粮比价 

  

图 41：活猪/仔猪/猪肉价格走势（元/公斤）  图 42：22 省市生猪均价（元/公斤） 
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图 43：二元母猪价格走势（元/公斤）        图 44：36 城市猪肉零售均价（元/公斤） 

 

图 45：猪料同比              图 46：猪料环比 

  

图 47：生猪存栏及猪料同比变化           图 48：母猪存栏及母猪料同比变化  
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图 49：降雨及天气预报 

  

数据来源:国家粮油交易中心 WIND 国家粮食和物资储备局 农业部 中国玉米市场网 天下粮仓 淀粉工业协会 中粮期货 
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