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 东北：新粮上市前贸易商加快甩货速度，北港价格弱势下跌。

新粮产量没有大的担忧，需求仍然疲软，贸易商信心不足。

 华北：快速压价后到货量不足以支持用量，价格触底后小幅反

弹。华北玉米尚未大量上市，还是需要东北货源。

 华南：临近中秋提货加快，港口玉米库存继续回落，价格略有

反弹。进口大麦将集中到货，短期内谷物供给充足。

 淀粉：开机率继续提高，库存小幅回升。今年淀粉开机回升的

时间点较往年偏早，前期开机率压得过低也是开机环比提高的

原因之一。如此一来，供大于求加上玉米价格低迷，后期淀粉

价格的压力也会逐渐增加。

 期货盘面：大连玉米会传递的信息比较悲观，玉米和淀粉价格

继续下跌。

一周行情回顾



总体情况：不论贸易商还是深加工企业，市场主体的心态确实比较悲观。5月以来持续疲软的需求，导致3-4

月建立的库存消化缓慢，且价格走势整体疲软，存粮亏损。新作增减产的绝对量有一定分歧，数量级在500-

1000万吨之间，对下年度供需平衡的影响不大。对我们比较关心的开秤价和售粮/收购节奏，新陈转换是否会

出现断档等问题，会议没有进行太深入的讨论。

产量：问题主要集中在黑龙江，东北部情况最差，西北部次之。吉辽整体在去年的基础上恢复，属于平丰年景。

除了产量外，黑龙江量品质下降、水分偏高也会影响市场。

渠道库存：有贸易商认为渠道整体库存水平与去年同比低3500-4500万吨，2018年新玉米的贸易库存不低于

1000万吨。基本认可库存数据，但是在全行业降库存的情况下，18年新粮加拍卖粮能否支持到新粮大量上市

存疑。也要看农民的卖货节奏。

需求：下年度深加工需求继续增加，幅度在500万吨以内。最大的变数还是在猪料需求，如果后期猪料能够在

各种政策的支持下延续7-8月以来的见底回升态势，那么下年度存在转市的可能。

19年大连玉米会观点



 预计未来一周，东北农区无大范围霜冻出现，墒情较适宜，总体利于秋收作物灌浆成熟。

 东北地区、内蒙古、西北地区、华北春玉米大部处于乳熟期，局部进入成熟期；西南地区大部已收获，局部仍处于乳熟成熟期。全国春

玉米一、二类苗占比分别为39%、55%，与上周相比，一类苗减少1个百分点，二类苗减少2个百分点。

 西北地区、华北、黄淮夏玉米处于吐丝至乳熟期，河南西部部分地区已成熟；西南大部处于乳熟至成熟阶段，四川盆地大部已收获。全

国夏玉米一、二类苗占比分别为25%、73%；与上周相比，一类苗比例持平，二类苗增加2个百分点。

产区天气



官方数据
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近三年玉米5日收购量
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 过往年份，售粮节奏整体趋势是逐年偏慢。今年玉米将面临水分大、收获延迟等问题，都会对
上市速度有影响。

 高水玉米需要二次烘干；早熟的德美亚减产且上市推迟。上市初期10-11月的供应节奏和供需
博弈需要注意。



官方数据



拍卖第16周，累积投放6659万吨，累成2132万吨。下周拍卖继续维持350万吨。传闻19日拍卖，关注

下周还有没有新的拍卖公告。以目前的拍卖成交，停拍与否对市场的影响有限。

拍卖数据
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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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玉米基本面主要数据一览
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玉米价格走势

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

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

锦州港玉米收购价

2015/16 2016/17 2017/18 2018/19

1400

1500

1600

1700

1800

1900

2000

2100

2200

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

山东玉米收购均价

2015/16 2016/17 2017/18 2018/19



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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淀粉工业协会消费数据更新到19年5月，与我们跟踪的周度数据比较一致：3-4月消费尚可，但是4月后同比增幅明显放缓。协会数

据1-5月消费累同比增加3.8%，符合预期。

商品淀粉消费增速放缓已经是不争的事实。如果行业想要保证加工利润，那么真正可行的方法只能是更加克制，有意识地限产保

价。涨价玉米或淀粉去库存的方法效果会越来越差，甚至会透支后期的涨幅——特别是在库存降低但是绝对库存仍高的阶段。



淀粉基本面主要数据一览
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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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酒精行业开机率
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 上周观点：01盘面下破1860后反弹，说明市场不愿意把新粮往贴水方向继续交易，再加上台风加剧产量担忧，

也对价格有一定支撑。陈粮的影响已经有限，陆续开展的产区调研会让市场对新粮产量有更准确的判断。对价格

更为直接的影响还是要看开秤价水平以及农民和贸易商对开秤价的反应。对农民来说，开秤价和去年同期比较还

是和拍卖提价200比较？如果农民不认可价格，新粮上市节奏又会推迟。对贸易商来说，新粮平水陈粮没有多收

吸引力，那么新粮价降至什么水平会开始收购？另外收购资金也是今年要面临的大问题。如果产量朝着减产的方

向发展，新粮上市节奏继续滞后，01合约可能会走出类似上年度的翘尾走势，而05则要对应年后（今年元旦-春

节时间上接近，春节前售粮窗口短）的售粮压力。

 本周观点：大连会议虽然观点悲观，但是ASF导致需求差、行业悲观都是已经发生的事情。更重要的是评估这些

因素后期还有多大影响，能否、何时出现转折。产量没有大的减产，并不代表能够顺利供应市场。辽宁新粮开秤

价折到港干粮在1700-1750区间，下游各主体都还有一定的观望情绪。01合约若追空，需保持谨慎，关注售粮

进度（今年收获迟于正常年份10-15天）和农民认价情况。淀粉开机恢复提前于往年，后期库存压力将增加，可

以尝试1月合约买玉米抛淀粉，风险点在于玉米开秤价低开低走，淀粉企业挺价导致淀粉价格下跌偏慢。

策略建议
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