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产业投资部 孙超



 东北港口：收购价格稳定，集港仍少，库存缓慢消化。目前饲

料需求悲观，港口购销暂时看不到转旺的迹象。本周拍卖量同

样继续回落。

 华北：到货减少，深加工企业玉米库存水平整体偏高，个别企

业小幅提高报价。有饲料厂提价抢收本地玉米。本周河南，山

东小麦托市启动。

 华南：库存降至100万吨以下，需求继续清淡，库存下降更多

是到货减少。目前南北港口，南港在主动去库存，北港被动去

库存。

 期货盘面：本周盘面探底回升，9月最低至1909，随后小幅反

弹。基本面来看，随着库存不断消化+拍卖成交下降，供给的

巨大压力在逐步缓解。但是到8-9月，华北春玉米就将上市，

10月开始华北、东北夏玉米又将上市，留给市场消化库存的时

间只有3个月。观察去库存的程度再决定四季度的节奏。

一周行情回顾



官方数据
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近三年玉米5日收购量
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国粮局玉米收购量统计
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截至2019年4月30日，2018年度秋粮旺季收购结束。主产区累计收购中晚稻、玉米和大豆19029万
吨，同比增加892万吨。
黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米10986万吨，同比增加1155万吨。



官方数据



拍卖第8周，累积投放3188万吨，累成1694万吨。下周继续拍卖400万吨。传闻8月2日停止拍卖，我们

认为可信度不高。

拍卖数据
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本周，安徽和湖北小麦托市收购启动。此前，安徽（6月5日），江苏（6月12日）、河南（7月2日）三省托

市收购已经启动。小麦主产省中，仅河北尚未启动。今年小麦取得丰收，收购压力较大。托市收购启动后，

小麦价格得到支持，收购期内将会以稳为主。但当收购期结束，若收购量不足以覆盖产大于销的数量，那么

小麦价格还有再次下跌的可能。小麦价格会对玉米价格产生压制。

托市小麦收购陆续启动



玉米基本面主要数据一览
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港口集港低，价格整体稳定。港口贸易商相对产区贸易商更看空一些，渠道库存过大，在新季到
来前无论如何都要降低库存水平，问题是何时以及降低到什么程度。可能需要面临的一个问题
是，受限于需求，降价向下游转移库存都不容易。



玉米基本面主要数据一览
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玉米基本面主要数据一览
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玉米价格走势
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玉米价格走势
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淀粉基本面主要数据一览
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淀粉基本面主要数据一览
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开机率库存均小幅下降，需求基本平稳，库存继续消耗。关注10月前库存能否降至50万吨以下。



淀粉主要基本面数据一览



淀粉价格走势
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淀粉价格走势
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淀粉价格走势
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国内主产区天气情况



 上周观点：贸易谈判恢复对市场的影响有限，玉米和蛋白的主要掣肘因素还是asf影响不断扩大导致

的饲料需求环比快速下降。玉米市场的消耗战还要持续一段时间，未来主要关注新作天气和拍卖粮

成交情况。根据往年经验，拍卖量价会在7-8月走低，8-9月开始为新季备货而出现回升。今年成交

能否回升存在不确定，看新粮的消耗和对后期需求的预期。交易暂时没有太好的机会。

 本周观点：如有空单，上周可以选择出场。目前拍卖粮集港成本1900，后期成交价提高的可能大于

下跌可能；现货去库存的意愿并不坚决。因此，9月1900难以有效跌破（最低1909），而9-1价差

本轮下跌也没有缩小的迹象，远月给出一定的产量风险升水也是可以接受的，那么1月1970就属于

偏低水平了。更何况8月2日停止拍卖的传闻又起——虽然我们觉得可信度比较低，但也不能忽略大

玩家对政策的影响。交易上暂时没有好的机会。最近几周淀粉在持续去库存，如果去库存顺利，再

加上玉米拍卖成交持续走低，可以关注1月上能否有做扩价差的机会。

策略建议
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