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◆ 现货震荡偏弱，拍卖继续降温：各地玉米现货价格延续弱势震

荡的局面，山东深加工降价幅度大于南北港。山东又经历了一

轮到车高峰，企业快速降价加上后半周连续降雨，周日到车降

到200车水平。现货市场目前拍卖成本确定，下游高价接货意

愿一般，预计还会维持一个震荡的走势。新季方面，产区的天

气状况有所改善，但是目前上上下下看涨粮食的预期比较强烈，

上市后出现惜售的可能性较高。那么新季开秤价会比较高，可

能会新陈“无缝对接”。

◆ 增仓大涨，01合约再创新高：周四夜盘开始，不断有资金进入

01合约，打破了多空力量的平衡。买入的依据，可能是认为国

内粮食供给在当前大环境下偏紧，可能是认为陈粮2200是一个

比较坚实的成本底，新粮应该有所升水。2300以上的新季合约，

给出了比较好的套保机会，特别是对拍卖陈粮来说。

一周市场概况
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夏粮收购进度：截至8月5日，主产区小麦累计收购4285.7万吨，同比减少938.3万吨，其中：河北收
购355.9万吨，同比减少93.5万吨；江苏收购1083.5万吨，同比减少10.8万吨；安徽收购592.9万吨，
同比减少222.4万吨；山东收购661.4万吨，同比减少54.4万吨；河南收购912.4万吨，同比减少538.8
万吨；湖北收购139.0万吨，同比增加6.8万吨。主产区油菜籽累计收购70.6万吨，同比减少5.1万吨。
主产区早籼稻累计收购264.1万吨，同比增加12.6万吨。
最新统计表明，今年小麦市场化收购占比约86%，比去年同期高出16%。湖北、安徽、江苏、河南四
省已先后启动小麦最低收购价执行预案，累计收购托市小麦121亿斤（605万吨）。
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河南小麦托市暂停：8月6日，河南暂停新乡市、漯河市托市收购。许昌、驻马店也有可能暂停托市收购。今年河南小麦托市收购启

动时间较晚，于7月20日在平顶山、许昌、漯河、周口四地，随后又增加新乡、商丘、驻马店等地，分三批累计公布托市库点422个。

截至7月31日，全省累计收购小麦72.81亿公斤。其中：最低收购价收购0.73亿公斤；按市场价收购72.08亿公斤。

新华社：截至8月10日，主产区累计收购小麦881亿斤。这一数据比去年同期减少了212亿斤，但与近3年平均水平大体相当。

一方面，在疫情防控常态化背景下，农户风险意识增强。据今年开展的农户存粮专项调查结果显示，主产区农户存粮数量较往年有所

增加；另一方面，随着我国粮食收储制度改革的稳步推进，农民市场意识逐年提高，售粮更趋均衡，特别是今年市场行情较好，有些

农民不急于售粮。

与此同时，入夏以来我国江淮地区连续降雨，出现较长时间汛情，也对购销活动正常开展带来了一定影响。下一步夏粮主产区将立足

保粮食能源安全，针对江淮地区降雨较多的情况，进一步做好汛期粮食收购工作。

针对前段时间小麦价格出现短时间小幅上涨，有关部门适时适度加强市场调控，适当增加库存粮食投放数量，满足加工企业用粮需求，

近期小麦市场价格趋于稳定。总的来说，河北、山东、河南北部优质小麦产区优质优价行情明显；早籼稻收购开局良好；加工企业用

粮需求能够得到有效满足，农户有粮卖得出，夏粮收购市场总体平稳有序。
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全国气象情况

⚫ 东北地区、华北、西北地区春玉米大部处于开花吐丝期，部分进入乳熟期；西南地区东部处于乳
熟成熟期，部分已收获。全国春玉米一、二类苗占比分别为37%、62%，一类苗较上周增加4个百
分点，二类苗减少4个百分点。华北、黄淮、西北地区夏玉米大部处于拔节至开花吐丝期；西南
地区大部处于开花吐丝期，部分进入乳熟成熟阶段。全国夏玉米一、二类苗占比分别为26%、
73%，一类苗较上周减少3个百分点，二类苗增加3个百分点。

⚫ 本周，大部农区气温接近常年或偏高1～4℃，日照正常或偏多2～8成，降水量普遍有10～50毫米、
接近常年或偏少3～8成，但大部农田墒情适宜，利于春玉米、大豆以及一季稻等作物生长发育和

产量形成，作物长势良好，发育期基本接近常年，辽宁、吉林春玉米气象适宜指数较上周增加。
东北地区北部气温偏低1～2℃，黑龙江西部部分地区出现1～2天大到暴雨天气，低温强降水不利
春玉米、一季稻等授粉结实，部分低洼农田出现积涝，黑龙江春玉米气象适宜指数较上周减小。



国粮局收购进度

⚫ 截至4月30日，黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米9802万吨，同比减少1184万吨。
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临储拍卖
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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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玉米基本面主要数据一览
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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根据船期，4-6月有约210万吨左右的玉米装往中国。大麦高粱约180万吨。



主要谷物进口
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主要谷物进口
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玉米价格走势
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玉米价格走势
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玉米价格走势

1200

1700

2200
2016年以来玉米价格走势

锦州 哈尔滨

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450 吉林玉米外运价差

发运山东 集港



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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淀粉及副产品价格走势
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淀粉及副产品价格走势
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淀粉及副产品价格走势
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淀粉加工利润
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酒精基本面主要数据一览
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酒精基本面主要数据一览
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美国玉米作物状况
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美国玉米作物状况
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美国玉米出口贸易情况
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美国玉米出口贸易情况
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美国燃料乙醇产销数据
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上周观点：周初开始，定向拍卖小麦和水稻的消息打压市场，玉米市场积累的利空因素可能在四季度集中释放：新

粮上市，各种拍卖粮出库，进口集中到港，供给方面的问题将得到解决。01合约本来就是一个天然的空头合约。当

然今年还要关注农户售粮的情况——不论价格回落不回落，惜售几乎是一定的。09和受现货见顶回落的影响，本周

跌幅更为明显，以周末现货的表现看，下周还可能继续下跌。如果现货价格和拍卖成交继续回落，那么前期高价拍

的粮就面临亏损，进一步促使结转到新季通过搀兑低价新粮的方式消化。

本周观点：近期我们对玉米现货市场的判断是高位震荡回落，但是下跌空间有限。依据是：新粮收获临近，东北气

候情况有所改善；拍卖粮供应充足，溢价回落，但成本支撑仍在。09合约交割成本在陈粮之上，2200属于偏低位

置。周五的上涨，09合约上涨幅度较小，仍是比照交

割成本在走。旧作合约已经是明牌了，后期波动预计

将有限。

策略建议
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新季，从供需平衡上看，产销差将进一步扩大。16/17年度到18/19年度，临储成交了1.8亿吨，考虑到期初期末库

存的变化，三个年度的平均产销差在5000万吨左右。其中16/17年度产量偏高，产销差在1800万吨左右。18/19

是非洲猪瘟影响最严重的一个年度，产销差在4800万吨左右。19/20年度，产销差扩大到5100万吨，依靠进口、

拍卖成交补充约7000万吨，期末结转较期初有1700万吨的增加。到20/21年度，目前预期产量继续下降，饲料续

需求会继续回复，产销差可能要扩大到6000万吨水平。由于没有了临储，只能依靠消耗库存、谷物替代和进口来弥

补产销差。在进口政策不发生彻底改变的情况下，20/21的平衡表将呈现一种持续的紧张降库存的状态。

就国内来看，玉米价格可能没有一个深跌的基础。北港如果以2100-2200为一个基准，折算山东就是2200-2300，

高价持续的情况下，小麦对玉米的替代会持续有。因为小麦产量在1.2亿左右，每年的富余量在1000-1500万吨上

下。如果增加1000万吨左右的饲用消费，小麦的供需也会明显的偏紧，需要拍卖成交来补充市场供应。2021年的

玉米种植面积应该也会有所恢复，但在不放开转基因的情况下，产量恢复的幅度也有限。

虽然国内的小麦和水稻都还有一定的库存，但从近期高层的表态，以及“定向拍卖”的落实情况看，小麦和水稻能

够补充到饲料消费的总量不能太乐观。从饲料厂的反馈看，替代的总量还没有那么大，随着价差的持续会继续增加。

策略建议



策略建议

天下粮仓的调研和我们了解的情况类
似，不同企业之间小麦替代比例的差
异还是很大的。



在国内生产不能解决产销差问题的情况下，就需要借助国际市场。现在基于中美贸易第一阶段协议的采购要求，中国采购了

1300-1400万吨的玉米，主要体现在20/21年度。后期可能还会继续采购。

根据USDA8月的平衡表，20/21年度全球除中国外产量将恢复到9.11亿吨，比19/20年度的8.52亿吨增加近6000万吨，

仅美国一国就将增加4200万吨。但是市场对美国的种植面积还有质疑，新季的乙醇需求也会在本年度低位基础上有所恢复。

另外USDA将中国19/20和20/21的进口都放在700万吨，还没有充分反映中国的采购。在这样的假设基础上，USDA表中

20/21年度的美国玉米库存从期初的5660万吨增加到7000万吨的宽松水平。如果中国在增加1500万吨的美玉米进口，那

么美国的期末库存就降恢复到5500万吨这样一个正常偏低的水平。

其他主要出口供应国，巴西，乌克兰新季产量都预期增加。如果新季中国再增加2000万吨的全球采购，以USDA的数据计

算，同样会让全球除中国以外的期末库存从1.23亿吨降至1.03亿吨这样一个正常偏低的水平。

回到新季的盘面。在周五的拉升之前，01合约从2280回落到2220，是一个不太好做的价位。再往下，就需要新粮的价格比

拍卖陈粮更低，并且售粮顺畅。往上，则是忽略掉了新粮上市初期的售粮压力。现在拉升之后，2300的以上的01和05合约，

对拍卖粮和新粮都有比较好的套保价值。市场上下对粮食紧张的预期都比较强，华北小麦都出现了明显的惜售情绪，到秋粮

上市玉米几乎可以确定会惜售，这样01合约就不会对应明显的售粮压力。05可能是更好地套保选择，1-5可以考虑逢低正套。

2109合约，对应消费期且没有了拍卖的压制，如果进口没有比较明确的预期，上涨的空间可能再次打开。

策略建议
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与你共成长




