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玉米 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 4 月 3 日 4 月 10 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2033 2043 +10 

持仓（手） 747278 809692 +62414 

前 20 名净持仓 -172468 -180686 -8218 

现货 锦州港玉米（元/

吨） 

1950 1955 +5 

基差（元/吨） -83 -88 -5 

 

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%。 

据 Cofeed 统计玉米售粮进度（19/20 年度，截止

4月 3日），全国主产区售粮进度 88%，较去年同

期的 83%增加 5%；目前来看农户手中还有一成的

余粮，整体来看售粮高峰期已过，后市利空影响

预计有限。 

美国农业部（USDA）周四公布的 4月供需报告显

示，中国 2019/20 年度玉米产量预估为 2.6077

亿吨，玉米进口预估为 700 万吨，月度环比持平。 

我国玉米进口配额管制总量为 720 万吨。 

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。 

美国农业部（USDA）周四公布的 4月供需报告显

示，2019/20 年度美国玉米年末库存预估为 20.92

亿蒲式耳，3 月预估为 18.92 亿蒲式耳。玉米面

临的最大问题是全球原油需求放缓，美国一些乙

醇工厂已经关闭。乙醇工厂是美国玉米的主要消

费用户。 

美国农业部(USDA)公布,截至 4月 2日当周，美国

出口我国玉米 2020-21 年度净销售 50.4 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09合约连续4个月下跌、月度跌幅2.34%，

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，截止 2020 年第 14 周（2020

年 3月 28 日-2020 年 4月 3 日），据纳入调查的

共 136 家企业玉米总消耗量为 1220876 吨，较上

周的 1225203 吨减少 4327 吨，降幅在 0.35%。其

中，淀粉企业(82 家)消耗量 740400 吨，环比增

加 0.02%，酒精企业(42 家)消耗量为 371876 吨，

环比减少 1.63%，添加剂企业(11 家))消耗量为

108600 吨，环比增加 1.59%。 

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，4 月第 1 周全国

猪料比价为 13.48，环比跌幅 3.37%，饲料价格周

度涨幅 1.56%。按目前价格及成本推算，未来生

猪养殖头均盈利为 1754.18 元。本周国内猪价继

续下滑，猪料比价走低。目前国内大规格肥猪占

比仍较大，且因储备肉持续投放市场，低价产品

对高价鲜品有所冲击，屠企开工率低位难升，猪

源消化缓慢，猪价震荡走低。近期生猪调运监管

严格，北方产区猪源外调难度增加，预计短期猪

价仍延续下滑趋势，养殖盈利或继续缩水。截至

4 月 10 日华储网年内第 14 批投放的中央储备冻

猪肉，累计投放量将达 29万吨，继续稳控猪肉价

格。 

周度观点策略总结：供应方面，截至 4月 3日，北方港口库存为 334 万吨，周度增加 50 万吨，

增幅为 17.61%，较去年同期 458 万吨降幅 27.1%；南方港口（广东）库存为 45 万吨，周度减少 3

万吨，降幅为 6.25%，较去年同期 118 万吨降幅 61.9%。北方港口库存连续 5周回升，而南方港口库

存连续 4周下降；当前南方港口库存偏低，后市存在补库需求，预计带来一定挺价因素。随着主产

区售粮进度的推进，当前玉米库存主要集中在粮库和贸易商手中。目前来看农户手中余粮约剩一成，

整体来看售粮接近尾声，后市利空影响预计有限。 

需求方面，节后生猪养殖利润延续 7周回调但整体仍处于历史偏高水平，根据农业部数据显示，
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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 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 4 月复工复学率持续增加，近期玉

米下游用量增幅放缓、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 4月 10 日年内第 14批投放的中央储备冻猪肉，累计投放量将达 29万吨，继续稳控猪肉

价格，猪料比价连续 5 周下降，预计对饲料玉米期现价格形成一定利空影响。本周中储粮玉米竞拍

情况显示市场接货意愿较高，成交率均为 100%，贸易商存在一定看涨预期。 

考虑到美原油期价整体运行于 40 美元/桶下方，预计继续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；近期随着期价区间震荡，主流资金净空震荡减少，

显示当前价格区域继续看空情绪转淡，预计 C2009 合约区间震荡偏强，价格区间看向 2035-2070 元/

吨。 

 

淀粉 

 

二、 核心要点 

3、 周度数据 

 

观察角度 名称 4 月 3 日 4 月 10 日 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 2375 2398 +23 

持仓（手） 28606 48321 +19715 

前 20 名净持仓 -9126 -16134 -7008 

现货 吉林四平淀粉（元/

吨） 

2300 2300 +0 

基差（元/吨） -75 -98 -23 

 

4、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

据天下粮仓监测，截止本月底，各地区企业加工

利润如下：截止 4月 3 日，山东地区加工利润盈

截止 3月 31日当周（第 14 周），据天下粮仓网

调 查 82 家玉米淀粉企业淀粉库存总量达 93.63



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

利 8.36 元/吨，河北地区加工利润盈利 45.3 元/

吨，黑龙江地区加工利润亏损 61.8 元/吨，吉林

地区加工利润亏损 46.8 元/吨，辽宁地区利润亏

损 53.6 元/吨，行业加工利润亏损情况周度有所

好转，由于本周玉米现货价格继续上涨，同时淀

粉库存走货好转、库存累计局面得到改善，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。 

 

万吨，较上周 102.87 万吨减 9.24 万吨，降幅为

8.98%，淀粉库存出现连续 3 周下降，前期库存压

力有所下降。 

截止 2020 年第 14 周（3月 30 日-4 月 3日），据

本网纳入调查的 119 家深加工企业玉米收购情况 

为：玉米总收货量 468620 吨，较上周（第 13周）

的 817610 吨减少 348990 吨，减幅在 42.68%。较

去年同期的 745930 吨减少 277310 吨，减幅在

37.18%。 

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。 

2020 年第 14 周（3月 28 日-4 月 3日），据天下

粮仓对东北、山东、河北等地区的 82家淀粉企业 

进行调查，本周国内玉米淀粉企业玉米加工量为

740400 吨，较上周 740250 增 150 吨；本周淀粉

产出量在 518280 吨，较上周 518175 增 105 吨；

本周淀粉行业开机率为 71.63%，较上周 71.62%

增 0.01 个百 分点；而较去年同期 75.03%降 3.4

个百分比。 

截至 2020 年 3月 31 日，黑龙江、山东等 11 个主

产区累计收购玉米8621万吨，同比减少920万吨。 

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，随着复工增加淀粉需求有所好转，库存连续下降，前期累积局面得到改善；本周玉米原

料再涨继续挤压淀粉加工利润，淀粉走货好转，局部地区加工利润有所改善，但整体仍维持亏损状

态，深加工企业周度玉米收购量偏少，预计后市存在一定原料补库需求，考虑到市场对玉米原料存

在看涨预期，预计淀粉期现价格将跟随玉米涨幅，但下游需求整体企稳也一定程度限制玉米原料涨

幅空间；另外，随着复工复学的持续推进，预计淀粉需求增幅有限、后市企稳为主，疫情影响整体

或同比去年偏弱。随着期价上行，主流资金净空持仓有所增加，显示当前价格区间看空情绪升温，

技术上, CS2009 合约短期或仍维持 2380 元/吨-2410 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2022.73元/吨，上周同期1998.64元/吨，周度环比+24.09元/吨。 

图：全国玉米价格走势                          
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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-47.29元/吨，周环比+26.23元/吨。 

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-54降至-56元/吨，仍处于历史明显偏低水平。 

图：玉米2005-2009合约价差 



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

4、豆粕2009-玉米2009合约价差环比由+772升至+783元/吨，整体处于历史偏低水平。 

图：豆粕2009-玉米2009合约价差 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

5、CS2009-C2009合约价差环比由342升至355，+13元/吨，整体处于历史同期最低水平。  

图：CS2009-C2009合约价差图 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

6、周五黄玉米注册仓单量为2850手，+0手，仓单整体持稳。 

图：玉米注册仓单 

数据来源：Wind

注册仓单量:黄玉米
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数据来源：瑞达研究院 Wind 

 

7、截至4月3日，北方港口库存为334万吨，较上月同期的284万吨增加50万吨，增幅为17.61%；南方港口（广

东）库存为45万吨，较上月同期的48万吨减少3万吨,降幅为6.25%。 

图：南北方港口库存                            

 

数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

8、玉米09合约期价震荡走弱，主流资金空头继续占优，净空单报180686，减7687，显示当前价格区间继续

看空情绪转弱。 

图：玉米09合约前20名净持仓变化情况 

 

数据来源：瑞达研究院 文华财经 

 

9、10-11日南方较强降雨过程，贵州、湖南、江西、广西等地注意防范地质灾害;10-12日冷空气过程及大

风降温和西北地区沙尘天气不利影响；降雨或对玉米局部运输造成一定影响，有利于改善产区土壤墒情。 

图：全国降水量预报图 
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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4月3日报1359.2元/头，周环比降幅4.74%；

肉料比由11.32降至11.11，周度降幅1.86%，生猪养殖利润连续7周环比走弱。 

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 

 

12、淀粉活跃合约期货截至周五基差报-98元/吨，环比周度-23元/吨。 

图：淀粉现价与期价走势 
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数据来源：瑞达研究院  WIND 

 

13、淀粉2005-2009价差报-128元/吨，较上周-31元/吨，整体处于历史明显偏低水平。 

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4月2日，淀粉加工亏损周度窄幅加深，其中河北及山东地区连续7周亏损，而吉

林地区连续5周亏损；随着酒精企业开机率走弱，酒精供应前期供过于求局面得到一定缓解，酒精加工利润

维持盈利但盈利小幅走弱。 

图：淀粉主产区加工利润走势和酒精加工利润走势 
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数据来源：瑞达研究院 布瑞克 

 

15、根据布瑞克数据，截至3月30日，淀粉企业开机率报69%，周度环比下降6.76%，酒精企业开机率报58%，

周度环比降幅3.33%，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与利润均小幅下降，

预计国内未来酒精需求整体企稳。 

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0手，+0手。 

图：淀粉注册仓单 

 

数据来源：瑞达研究院 Wind 

 

17、淀粉09合约期价震荡走高，周五05合约净空持仓16134手，显示当前价格区间市场看空情绪升温。 

图：淀粉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 

 

 

 

 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，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，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。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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