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玉米 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2001 2034 +33 

持仓（手） 528548 724010 +195462 

前 20名净持仓 -105248 -178706 -73458 

现货 锦州港玉米（元/

吨） 

1935 1935 +0 

基差（元/吨） -66 -99 -33 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

根据农业部数据显示，截至 2020年 2月份全国月

度能繁母猪存栏报 2264.45 万头，自 2019 年 9

国家粮食和物资储备局最新发布，为就近就便解

决因运输等原因造成的湖北等部分南方饲料企业
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月止跌以来，连续 5 个月保持环比增长，2 月能

繁母猪存栏数量较去年 9月低谷增幅 10.05%。 

原料紧张问题，国家粮食和物资储备局将督促中

储粮集团公司和有关省级粮食和物资储备部门加

强沟通协作，敦促承储企业抓紧出库，尽快增加

市场供给。 

华储网发布通知称3月27日将组织实施中央储备

冻猪肉投放工作，出库投放竞价交易 2万吨，这

将是年内第 12批投放的中央储备冻猪肉，届时累

计投放量将达 25万吨。预计冻猪肉抛储将折抵部

分玉米饲料需求。 

美国农业部(USDA)公布,截至 3月 20日民间出口

商报告向中国出口销售 75.6 吨玉米，创下 2014

年以来最大单月进口量，过去 5年最高年度进口

总量 75.66万吨，5年年度进口总量均值为 41.4

万吨；近期国际原油期货大跌，对美玉米期货利

空，因为玉米作为乙醇生产原料的吸引力降低，

截至当前美玉米主力合约月度跌幅 4.5%，美国农

业部预期 2019/20 年度我国进口玉米总量为 700

万吨，我国玉米进口配额管制总量为 720万吨，

预计未来我国贸易商仍将择机继续采购美玉米。 

据天下粮仓网调查 123 家玉米深加工企业，截至

2020年 3月 20日当周（第 12周）玉米库存总量

（含拍卖粮）在 539.86万吨，较上周增加 36.13

万吨，增幅在 7.17%。截至 2020 年第 12 周，据

天下粮仓调查的 136 家企业玉米总耗费量为

1226142吨，较前一周的增加 1.67%.其中淀粉企

业（82 家）消耗量 735150 吨，环比增加 1.1%,

酒精企业（42 家）消耗量为 384092 吨，环比增

加 3.25%，添加剂企业（11家）消耗量为 106900

吨，环比持平。 

国家铁路集团有限公司决定，自 3月 6日至 6月

30日，对部分铁路货运杂费实施阶段性减半核收

政策，预计一定程度降低物流费用，玉米加工企

业成本压力或将有所缓解。 

根据发改委价格监测中心数据，3 月第 2 周全国

猪料比价为 14.70，环比略降 0.81%。按目前价格

及成本推算，未来生猪养殖头均盈利为 2002.00

元。本周北方猪价持续震荡，南方高价区小幅下

滑。终端消费极度疲软，屠企开工率呈现下滑趋

势，且因多数食企持续亏损，近期压价情绪较浓，

周内局部地区猪价微降。虽国内生猪存栏量依旧

偏低，但消费低迷掣肘猪价走势，预计短期内猪

价易跌难涨，猪料比价仍有下滑可能。 

周度观点策略总结：供应方面，截至 3月 20日，北方港口库存为 242万吨，较上月同期的 198

万吨增加 44万吨，增幅为 22.2%，较过去三年同期均值 359.3万吨偏低 32.6%；南方港口（广东）

库存为 63万吨，较上月同期的 56万吨增加 7万吨,增幅为 12.5%，较过去三年同期均值偏低 8.3%。

北方港口库存连续三周回升；南方港口库存增加幅度对比北方港口明显偏小；整体来看 3月份南北

港口玉米库存止跌回升，但目前玉米南北总港口库存水平仍低于历史同期均值，偏低的港口库存对

当前市场的支撑作用延续。目前来看农户手中还有两成余粮，整体来看售粮高峰期已过，后市利空

影响预计有限。 

需求方面，节后生猪养殖利润延续回调但整体仍处于历史偏高水平，根据农业部数据显示，截

至 2020年 2月份全国月度能繁母猪存栏报 2264.45万头，自 2019年 9月止跌以来，连续 5个月保

持环比增长，2月能繁母猪存栏数量较去年 9月低谷增幅 10.05%。截至 2019年 11月全国月度生猪

存栏数量报 20479.3万头（数据未更新），较 2018年同期降幅 39.8%；2月份生猪定点屠宰量报 832.09
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万头，环比降幅 44.87%，2019年 12月-2月期间屠宰量共计 3794.2，去年同期报 6015.24万头，同

比降幅 36.92%；当前猪肉价格高企，存在一定的消费溢出效应，虽然屠宰量降幅显著，未来生猪存

栏水平主要看向补栏量和屠宰量的差值，预期 2020年上半年生猪玉米饲料需求较去年整体偏弱，但

能繁母猪数量连续回升，利好远月玉米饲料需求；随着复工率持续增加，近期玉米下游用量持续增

加，但增幅有所放缓，预计短期除了酒精加工需求较好，短期需求增量空间有限，整体企稳为主；

另外，截至 3月 27日年内第 12批投放的中央储备冻猪肉，累计投放量将达 25万吨，继续稳控猪肉

价格，近期猪料比持续小幅走弱。 

整体而言，本周中储粮抛储成交数据稳中向好，周五玉米仓单显著减少，显示贸易商存在积极

看涨情绪，但考虑到美原油期价弱势运行利空美玉米期现价格，未来我国贸易商或择机采购美玉米

及玉米替代品，对内盘玉米期现价格形成一定压制，另外 2020年国家继续实行玉米进口配额管理，

且配额维持 720 万吨不变；近期随着期价走强，主流资金净空持续增加，显示当前价格区域看空情

绪升温，预计 C2009合约区间震荡偏强，价格区间看向 2015-2050元/吨。 

 

淀粉 

 

二、 核心要点 

3、 周度数据 

 

观察角度 名称 3月 20日 3月 27日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2234 2263 +29 

持仓（手） 81304 75060 -6244 

前 20名净持仓 -72 -7475 -7403 

现货 吉林四平淀粉（元/

吨） 

2300 2300 +0 

基差（元/吨） +66 +37 -29 

 

4、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

节后受到疫情交通管控影响，淀粉企业走货受到

一定影响，随着淀粉企业开工率稳步回升，库存

出现一定增幅。截至 3 月 20日，山东地区淀粉加

工利润报-55.58元/吨，河北地区加工利润 12.24

元/吨，辽宁地区亏损 53元/吨，目前行业加工利

润维持处于亏损状态，由于节后玉米现货价格稳

截至 2020 年第 13 周（2020 年 3 月 24 日），玉

米淀粉企业淀粉库存总量达 102.87万吨，较上周

减少 8.08万吨，降幅 7.28%，较去年同期 96.27

万吨增幅 6.86%。随着开机率稳步提升，淀粉企

业产量增加而下游需求恢复相对较慢，企业整体

出货有所放慢，淀粉库存连续三周过百万吨，承
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中有涨，出于成本考虑，预计给淀粉期现价格带

来一定支撑。 

海关数据显示 1-2 月份淀粉出扩量同比增加

74.53%，创 2009年以来新高，国内需求恢复尚需

时日，淀粉企业积极拓展国外市场，缓解近期供

大于求的局面。 

压淀粉市场。 

乌克兰经济部发布报告，将 2020 年乌克兰玉米播

种面积调高到 540 万公顷，高于早先预测的 520

万公顷，按照美国农业部数据，2019/20 年度单

产预期为 7.16吨/公顷，预期增产量为 143.2万

吨，数据显示 2015-2019年我国进口玉米主要来

源国为乌克兰和美国，进口量占比高达 91%以上，

乌克兰玉米增产有利于保证我国玉米进口供应。 

根据天下粮仓数据，截至 2020年第 12周，全国

淀粉企业开机率报 71.12%，较上周 70.35%增加

0.77%，较去年同期 73.97%减少 2.85%，当前淀粉

行业开机率明显回升至历史同期的中等水平。 

受到疫情影响，玉米售粮进度处于历史同期偏慢

水平，根据国家粮食和物资储备局消息，截至

2020年 3月 15日，黑龙江、山东等 11个主产区

累计收购玉米 7651万吨，同比减少 805万吨。 

周度观点策略总结：淀粉受原料玉米价格的影响较大，近期淀粉企业开工已恢复至历史同期

中等水平，由于下游需求相对开机率而言恢复偏慢，导致近期淀粉库存连续三周维持在百万吨的水

平之上，本周库存结束两周连增、环比有所下降，产业方面积极开拓出口市场，有效缓解短期库存

累积局面；淀粉现货价格持平报 2300 元/吨，节后玉米原料继续挤压淀粉加工利润转弱，部分地区

连续三周亏损，预计成本支撑淀粉或跟随玉米期价上调，但库存高企短期仍将压制淀粉上涨的空间，

未来需要关注库存情况。技术上, CS2005合约短期或仍维持 2245元/吨-2275 元/吨区间震荡。 

 

三、周度市场数据 

1、 截至周五全国玉米现货报1972.73元/吨，上周同期1970.91元/吨，周度环比+1.82元/吨。 

图：全国玉米价格走势                          

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

2、玉米活跃合约期价和全国现货均价截至周五基差报-65.56元/吨，周环比-26.89元/吨。 
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图：玉米期价与现价走势 

 
数据来源：瑞达研究院 Wind 

 

3、玉米2005-2009价差环比由-57降至-60元/吨，仍处于历史中等偏低水平。 

图：玉米2005-2009合约价差 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

4、豆粕2009-玉米2009合约价差环比由+786升至+894元/吨，整体处于历史中等偏低水平。 

图：豆粕2009-玉米2009合约价差 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

5、CS2009-C2009合约价差环比由298升至330，+32元/吨，整体处于历史同期最低水平。  

图：CS2009-C2009合约价差图 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

6、周五黄玉米注册仓单量为11841手，-7100手，仓单大幅减少显示贸易商存在挺价意愿。 

图：玉米注册仓单 
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数据来源：Wind

注册仓单量:黄玉米

19-04-30 19-05-31 19-06-30 19-07-31 19-08-31 19-09-30 19-10-31 19-11-30 19-12-31 20-01-31 20-02-2919-04-30

10000 10000

20000 20000

30000 30000

40000 40000

50000 50000

60000 60000

70000 70000

80000 80000

90000 90000

100000 100000
手 手手 手

 

数据来源：瑞达研究院 Wind 

 

7、截至3月20日，北方港口库存为242万吨，较上月同期的198万吨增加44万吨，增幅为22.2%，较过去三年

同期均值359.3万吨偏低32.6%；南方港口（广东）库存为63万吨，较上月同期的56万吨增加7万吨,增幅为

12.5%，较过去三年同期均值偏低8.3%。 

图：南北方港口库存                            

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

8、玉米09合约期价探低回升，主流资金空头继续占优，净空单报178706，增19870，显示当前价格区间继

续看空情绪明显转强。 

图：玉米09合约前20名净持仓变化情况 
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数据来源：瑞达研究院 文华财经 

 

9、寒潮天气继续影响我国中东部地区，防范大风降温不利影响;江南华南等局地强降雨和强对流天气，防

范次生灾害;黄海、东海等海域大风不利影响；寒冷潮湿天气增加，预计农户玉米售粮积极性良好。 

图：全国降水量预报图 

 
数据来源：瑞达研究院 中国饲料行业信息网 

 

10、截至2020年2月份全国月度能繁母猪存栏报2264.45万头，自2019年9月止跌以来，连续5个月保持环比

增长，2月能繁母猪存栏数量较去年9月低谷增幅10.05%。截至2019年11月全国月度生猪存栏数量报20479.3

万头（数据未更新），较2018年同期降幅39.8%；养殖利润截至3月27日报1507.5元/头，周环比降幅9.71%；

肉料比由12.38降至11.92，周度降幅3.71%。 

图：生猪存栏与能繁母猪存栏走势与生猪养殖利润 
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数据来源：瑞达研究院  

 

11、 玉米淀粉现货价格持平，截至周五报2300元/吨。 

图：全国玉米淀粉价格走势和吉林四平玉米淀粉价格 

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克 
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12、淀粉期货截至周五基差报+37元/吨，环比周度-19元/吨。 

图：淀粉现价与期价走势 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

13、淀粉2005-2009价差报-101元/吨，较上周-2元/吨，整体处于历史中等偏低水平。 

图：淀粉2005-2009合约价差 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

14、根据布瑞克数据，截至3月19日，淀粉加工亏损周度基本持稳，其中河北及山东地区连续四周亏损，而

吉林地区连续两周亏损；随着酒精企业开机率恢复，酒精供应偏紧局面得到有效缓解，酒精加工利润周连
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续三周走弱，周度环比降幅20.72%。 

图：淀粉主产区加工利润走势和酒精加工利润走势 

 

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

15、根据布瑞克数据，截至3月16日，淀粉企业开机率报74%，周度环比增幅7.25%，酒精企业开机率报61%，

周度环比持平，淀粉企业开工率恢复至历史同期中等水平，而近期酒精企业开机率随着加工利润转亏下降，

随着全球肺炎疫情蔓延，预计未来酒精出口需求或有增加。 

图：淀粉企业开机率和酒精开机率 
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数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

16、周五玉米淀粉注册仓单量为1438手，-7手。 

图：淀粉注册仓单 

 

数据来源：瑞达研究院 Wind 

 

17、淀粉05合约期价震荡走弱，周五05合约净空持仓7475手，显示当前价格区间市场看空情绪一般。 

图：淀粉05合约前20名净持仓变化情况 
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数据来源：瑞达研究院 文华财经 
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