
 

 

 

  全球商品研究·玉米、玉米淀粉 

兴证期货.研发产品系列 
稳中偏强 

2018 年 2 月 5  星期一 

内容提要 

 行情回顾 

上月玉米、玉米淀粉期货行情震荡偏强。现货市场

玉米价格稳中上涨，玉米淀粉价格稳中偏强。 

上半月临近春节，深加工、饲料企业节前备货进入

尾声，玉米购销转淡，春节期间贸易停滞，现货价格总

体维持稳定。节后深加工、饲料企业陆续恢复生产，有

一定的补库需求，而基层玉米购销恢复较为缓慢，深加

工企业提高收购价吸引玉米上量，叠加下半月冷空气侵

袭，东北地区迎来强降雪，黄淮地区有阴雨天气，影响

物流运输，玉米价格上涨。 

玉米价格处于高位，淀粉企业生产成本较高，淀粉

企业加工利润压缩，除河南外，大部分地区淀粉企业加

工利润处于亏损状态，企业挺价心态较强。春节期间下

游企业备货停滞，淀粉库存大幅上升，节后淀粉需求尚

好，淀粉库存回落。 

 后市展望及策略建议 

节后内蒙古中储粮举办 2 次玉米拍卖，共拍卖玉米

2.3 万吨。2 月 28 号吉林粮食局发布饲料企业补贴申报

及资格审核的通知，消息面利多。今年售粮进度偏快，

华北玉米毒素较高，优质玉米供应偏紧，深加工企业产

能扩张，中长线利多玉米价格，但是生猪价格持续疲软，

饲料消费处于淡季，饲用玉米需求较弱，预计短期玉米

价格震荡偏强，建议暂时观望。 

节后木薯淀粉与玉米淀粉价差有所扩大，月末价差

1000 元/吨左右，对玉米淀粉价格形成一定支撑。节后

淀粉走货情况尚可，淀粉库存下降，预计近期玉米淀粉

价格震荡调整，建议暂时观望，仅供参考。 
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1. 玉米基本面 

1.1 玉米现货价格 

上半月临近春节，深加工、饲料企业节前备货进入尾声，玉米购销转淡，春节期间贸易停

滞，现货价格总体维持稳定。节后深加工、饲料企业陆续恢复生产，有一定的补库需求，深加

工企业提高收购价吸引玉米上量，叠加下半月冷空气侵袭，东北地区迎来强降雪，黄淮地区有

阴雨天气，影响物流运输，玉米价格上涨。 

图 1：玉米现货价格走势（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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1.2 港口玉米价格 

2 月 1 日广东港口玉米价格 1910 元/吨，鲅鱼圈港玉米价格 1850 元/吨，南北港口价差 60

元/吨，截止 3 月 2 日，广东港口玉米价格上涨至 2010 元/吨，鲅鱼圈港玉米价格上涨至 1910 元

/吨，南北港口价差 100 元/吨，南北港口价扩大 40 元/吨。 

图 2：南北港口玉米价格走势（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  

1.3 港口玉米供需情况 

港口库存方面，上月港口库存大幅下降，春节期间玉米购销停滞，节后贸易商购销恢复较

为缓慢，港口玉米集港量处于较低水平。锦州港月库存下降 40.2 万吨，鲅鱼圈港月库存下降 15.6

万吨。 

表 1：南北港口玉米库存 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  
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1.4 深加工企业玉米库存 

据天下粮仓调查的 56 家深加工企业月初玉米库存 3019600 吨，月末玉米库存 2438500 吨，

库存下降 19.24%。山东地区玉米月库存下降 15.03%，河北地区玉米月库存下降 22.73%，河南

地区玉米月库存下降 8.19%，东北地区玉米月库存下降 23.35%。 

表 2：56 家深加工企业玉米库存 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  

 

图 3：56 家深加工企业玉米库存变化（单位：万吨） 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  
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2. 玉米淀粉基本面 

2.1 玉米淀粉价格 

上月玉米淀粉现货价格稳中偏强。节后淀粉下游企业有补库需求，淀粉需求尚可，玉米价

格处于高位，淀粉企业生产成本较高，淀粉企业加工利润压缩，大部分地区淀粉企业加工利润

处于亏损状态，企业挺价心态较强。 

图 4：玉米淀粉现货价格走势（元/吨） 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部  
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2.2 企业玉米淀粉库存 

据调查的 60 家玉米淀粉加工企业，月初玉米淀粉加工企业玉米淀粉库存总量 500200 吨，

月末玉米淀粉库存总量 681800 吨，库存增加 36.31%。春节期间淀粉下游企业节前备货结束，

淀粉库存大幅增加。 

表 3：60 家淀粉企业玉米淀粉月库存统计 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  

 

图 5：60 家淀粉企业玉米淀粉库存变化 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  
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2.3 玉米淀粉企业开机率 

据天下粮仓调查的 67 家玉米淀粉加工企业，月初玉米淀粉企业开机率 80.07%，月末开机

率 71.83%，春节期间华北地区部分淀粉企业停机，开机率下降较为明显，东北地区保持正常开

机，开机率略有上升，处于高位。 

表 4：67 家玉米淀粉企业开机率 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  

 

 

图 6：玉米淀粉企业开机率变化 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  
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2.4 玉米淀粉加工利润 

原料玉米价格处于高位，下游玉米淀粉需求一般，企业采购观望情绪较重，除河南外，大

部分地区淀粉企业加工利润处于亏损状态，春节后下游企业有一定补库需求，淀粉企业挺价形

态较强，加工利润有所回升。 

图 7：玉米淀粉加工利润（单位：元/吨） 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  

 

图 8：玉米淀粉加工利润走势（单位：元/吨） 

 

数据来源：天下粮仓，兴证期货研发部  
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究

观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断的得

出结论，力求客观、公正，结论，不受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告

中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情
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