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➢ 本周玉米主力换月，9 月增仓上行，周度增仓 21 万手，上涨 21

元/吨、涨幅 1.2%，走出震荡区间。现货方面东北产区坚挺，华北下

跌，随着余粮减少，华北玉米贸易建仓机会出现。产区讲供给的故事、

销区讲需求的故事，短期看这种矛盾仍将持续。9 月的不确定性增加、

题材要多于 5 月，年度硬缺口的存在更多体现在 9 月合约，盘面走势给

出了买预期的行情。随着余粮减少、渠道补库，4 月底前仍将是供给题

材炒作，5 月之后核心因素转为拍卖+需求。此外，稻谷、小麦收储底价

维稳，利多玉米走自身缺口逻辑，上方高度更多看谷物替代的压制。 
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本周玉米主力换月，9 月增仓上行，周度增仓 21 万手，上涨 21 元/吨、涨幅 1.2%，走出

震荡区间。受余粮压力减小、中储粮直储库涨价提振，产区坚挺；受需求淡季提货低迷、进

口预期兑现的窗口临近，销区低迷。产区讲供给的故事、销区讲需求的故事，短期看这种矛

盾仍将持续。9 月的不确定性增加、题材要多于 5 月，年度硬缺口的存在更多体现在 9 月合

约，盘面走势给出了买预期的行情。随着余粮减少、渠道补库，4 月底前仍将是供给题材炒

作，5 月之后核心因素转为拍卖+需求。 

今年的拍卖已经不再是政府的“烦恼”，去库存也已经不再是主题。与其猜政策，不如跟

随市场。近期市场传闻拍卖底价提高，随着余粮减少、渠道补库的驱动，期现同涨，期货幅度

更高，这也与盘面走出震荡底部有关。如果 2020 年拍卖底价不变，底部支撑 1900-1930；提价

70-100，底部上移至 2000 左右。 

综合分析来看，4 月份前看供给、5 月看拍卖+需求。余粮压力弱化、渠道补库提供期现支

撑，若拍卖底价持续提高，会带来买预期行情。后期是否发生卖现实的行情，更多看生猪存栏

能否恢复的问题。按照我们初步预计，若猪料同比持续下滑，肉禽、蛋禽料的增加将弥补猪料

下滑的缺口，年度需求持平略增；若猪料同比恢复增加，需求端整体的恢复将调高缺口预估，

也将驱动盘面上涨。此外，稻谷、小麦收储底价维稳，利多玉米走自身缺口逻辑，上方高度更

多看谷物替代的压制。9 月合约上方高度暂看 2150 元/吨。 

图 1：现货价格及价差 
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图 2：北港-产区价差 

 

图 3：华北-东北价差 
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图 4：南北港价差 

  

图 5：玉米秋粮收购进度（累积） 

 

图 6：玉米秋粮收购进度（5 日） 
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图 7：基层售粮进度 

 

数据来源:国家粮油交易中心 国家粮食和物资储备局 文华财经 wind 
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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：C2009 合约走势（元/吨）             图 4：C2005 合约走势（元/吨） 

 

图 5：大连平仓价对 9 月基差（元/吨）    图 6：大连平仓价对 5 月基差（元/吨） 

 

图 7：C1-5 价差（元/吨）       图 8：C5-9 价差（元/吨） 
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图 9：北港玉米库存（万吨） 图 10：北港玉米库存季节性（万吨） 

  

图 11：北港周度集港量（万吨） 图 12：北港周度发运量（万吨） 

  

图 13：南港玉米库存（万吨） 图 14：南港内贸玉米库存季节性（万吨） 

-300

-200

-100

0

100

200

300

5-17 6-17 7-17 8-17 9-17 10-17 11-17 12-17

C01-05价差

C1401-C1405.DCE C1501-C1505.DCE C1601-C1605.DCE

C1701-C1705.DCE C1801-C1805.DCE C1901-C1905.DCE

C2001-C2005.DCE

-200

-100

0

100

200

300

400

9-19 10-19 11-19 12-19 1-19 2-19 3-19 4-19

C05-09价差

C1505-C1509.DCE C1605-C1609.DCE C1705-C1709.DCE

C1805-C1809.DCE C1905-C1909.DCE C2005-C2009.DCE

0

100

200

300

400

500

600

北方港口库存

100

200

300

400

500

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52

北港库存

2018/19 2014/15 2015/16
2016/17 2017/18 2019/20

0

20

40

60

80

100

120

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49

北港集港量

2013/14 2014/15 2015/16 2016/17

2017/18 2018/19 2019/20

0

20

40

60

80

100

120

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49

北港下海量

2018/19 2014/15 2015/16

2016/17 2017/18 2019/20



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。  8 

  

图 15：南港能量类周度库存（万吨） 图 16：南港能量类周度库存季节性（万吨） 

 

图 19：南北港价差（元/吨） 图 20：南北港贸易利润（元/吨） 

 

图 21：CS2009 合约走势（元/吨）       图 22：CS2005 合约走势（元/吨） 

0

20

40

60

80

100

120

140

南方港口库存

0

20

40

60

80

100

120

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

南港内贸库存

2016年 2017年 2018年 2015年

2014年 2013年 2019年 2020年

0

50

100

150

200

20
16

-1
0-

10

20
16

-1
1-

18

20
16

-1
2-

30

20
17

-2
-1

0

20
17

-3
-2

4

20
17

-5
-5

20
17

-6
-1

6

20
17

-7
-2

8

20
17

-9
-8

20
17

-1
0-

20

20
17

-1
2-

1

20
18

-1
-1

2

20
18

-2
-2

3

20
18

-4
-6

20
18

-5
-1

8

20
18

-6
-2

9

20
18

-8
-1

0

20
18

-9
-2

1

20
18

-1
1-

2

20
18

-1
2-

14

20
19

-1
-2

5

20
19

-3
-8

20
19

-4
-1

9

20
19

-5
-3

1

20
19

-7
-1

2

20
19

-8
-2

3

20
19

-1
0-

4

广东港口能量类周度库存

DDGs库存 高粱库存 大麦库存 DDGs库存

0

50

100

150

200

南港能量类周度库存

2016/17年 2017/18年 2018/19年

2015/16年 2019/20年

-50

0

50

100

150

200

250

300

0

500

1000

1500

2000

2500

2015-12-1 2016-12-1 2017-12-1 2018-12-1 2019-12-1

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

1000

2000

3000

-300

-200

-100

0

100

200

300

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。  9 

 

图 23：吉林现货对 5 月基差（元/吨）     图 24：CS5-9 价差（元/吨）  

 

图 25：1 月 CS-C价差（元/吨）       图 26：5 月 CS-C价差（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） 
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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） 

 

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） 
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图 35：淀粉月度消费（万吨）             图 36：淀粉糖月度消费（万吨） 

  

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 
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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） 

  

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：拍卖成交情况 图 46：临储收抛储及结余 
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