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玉米现货氛围转好

齐 盛 周 报



行情分析



玉米量化赋分



总结

目前产区农户余粮销售大半，大部分烘干塔基本都有潮粮库存，粮权完成由农民到贸

易商的转移。基层农户售粮压力较节前缓解，农户售粮意愿偏弱，叠加深加工企业补库需

求提振、中储粮增储政策实施、储备库开收等一系列利好政策支撑下，短期给市场带来利

好，预计现货维持震荡偏强。盘面受基差限制或有震荡，但年度缺口预期的存在，预计未

来仍有想象空间。

    策略提示：关注逢低试多的机会。



一、（1）国际市场环境如何，对国内玉米价格影响大小？

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理

1、北半球丰产格局已定，需求或因低价

有所增加。未来交易重心会聚焦南半球

产量预期。

2、由于我国已经与阿根廷达成进口玉米

协议，后续阿根廷玉米有望逐步出口到

我国，有利于其本国玉米出口。

美玉米供需平衡表
单位:百万短吨

年份 02/03*08/09*13/14* 14/15* 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25预估

期初库存 20.86 31.29 43.97 44.12 58.25 54.37 56.41 48.76 31.36 34.98 34.55 44.79

产量 351.27 361.09 345.51 384.78 371.1 364.26 345.96 358.45 382.89 348.75 389.69 377.63
进口 0.9 0.8 1.71 1.45 0.92 0.71 1.06 0.62 0.62 0.64 0.72 0.64
总供给 373.03 393.18 391.19 430.35 430.27 419.34 403.43 407.83 414.87 384.37 424.96 423.06

饲用量 128.02 135.23 130.34 138.94 134.73 137.91 149.87 142.18 145.25 137.8 147.51 146.69

出口 48.78 47.36 48.2 58.27 61.92 52.48 45.13 69.92 62.78 41.91 58.23 62.23

总需求 292.97 301.79 298.87 313.81 313.98 310.45 309.55 306.49 317.12 306.85 271.5 321.71
结转库存 31.28 44.03 44.12 58.27 54.37 56.41 48.75 31.42 34.98 35.6 44.72 39.12
库存使用比 10.68% 14.59% 14.76% 18.57% 17.32% 18.17% 15.75% 10.25% 11.03% 11.60% 16.47% 12.16%

Beginning Domestic Domestic Ending

Stocks Feed Total 2/ Stocks

19/20 5.31 102 1.66 58.5 68.5 35.14 5.33

20/21 5.33 87 2.85 59.5 70 21.02 4.15

21/22 4.15 116 2.6 59.5 70.5 48.28 3.97

22/23 3.97 130 1 61.5 74 53 7.97

23/24 10.04 122 1.3 63.5 84 41.5 7.84

24/25预估 8.84 127 1.5 64 85.5 47 2.84

19/20 2.37 51 0 9.5 13.5 36.25 3.62

20/21 3.62 52 0.01 9.5 13.5 40.94 1.18

21/22 1.18 49.5 0.01 11.3 15.2 34 1.49

22/23 1.5 37 0.01 8 12 25 1.5

23/24 2.32 50 0.02 11 15.25 33 4.09

24/25预估 4.09 51 0.01 12 16.3 36 2.79

Beginning ProductionImports Domestic Domestic Exports Ending

Stocks Feed Total 2/ Stocks

19/20 0.89 35.89 0.03 5.2 6.4 28.93 1.48

20/21 1.48 30.3 0.02 5.9 7.1 23.86 0.83
21/22 0.83 42.13 0.02 8.7 9.9 26.98 6.09
22/23 6.09 27 0 5 6.2 25.5 1.39

23/24 2.8 32.5 0.01 3.3 4.25 29.5 1.57

24/25预估 1.57 26.5 0.02 3.5 4.45 23 0.64

Imports ExportsProduction

1月美农报告预估

Brazil

Argentina

 Ukraine



一、（2）国际市场环境如何，对国内玉米价格影响大小？

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理

• 全球玉米宽松格局。

• 随着美国24/25季玉米基本定产，市场利空因素已经基本交易。

• 后期关注美国农民售粮压力，美玉米出口、乙醇消费情况以及南美四季度天气情况。

全球玉米供需平衡表

单位:百万短吨

年份 02/03*08/09*13/14* 14/15* 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25预估

期初库存 133.41 174.8 209.73 311.38 351.78 341.29 322.56 307.46 292.84 309.88 304.66 317.46

产量 990.47 1016 972.21 1122.41 1079.91 1124.49 1119.68 1129.44 1216 1150.68 1229.63 1214.35

总供给 1123.9 1190.8 1181.9 1433.79 1431.69 1465.78 1442.24 1436.9 1508.84 1460.56 1534.29 1531.81

国内饲用量 571.08 584.7 601.58 655.95 672.31 704.89 715.65 724.18 749.84 732.43 772.78 778.33

总使用 948.85 981.01 968.01 1083.55 1090.4 1146.6 1135.57 1144.02 1202.55 1164.26 1218.07 1238.47

进口 143.74 165.85 169.81 135.59 149.93 162.83 167.59 185.22 184.5 175.05 197.13 183.15

出口 131.1 142.2 119.74 160.05 148.17 180.4 172.33 182.61 204.73 176.57 193.03 191.41

结转库存 175.03 209.82 213.93 350.24 341.29 319.18 306.67 292.89 306.28 296.3 308.52 293.34

库存使用比 18.45% 21.39% 22.10% 32.32% 31.30% 27.84% 27.01% 25.60% 25.47% 25.45% 25.33% 23.69%

结转库存（less china 95.33 108.05 96.28 103.62 119.2 108.74 105.82 87.54 102.04 90.98 97.66 87.16



一、（4）国际玉米市场环境如何，对国内玉米价格影响大小？

数据来源： M y s t e e l ,齐盛期货整理

价格：进口优势尚存。

政策：9月初我国组织了一系列涉及主要谷物进口商的政策座谈会，建

议对这些进口产品采取一定限制措施，以支撑国内市场价格，保障农

户收益。

本月末期市场传闻称海关方面延长进口大麦、高粱、大豆三个品种的

通关时间，此前市场在8月份就有进口大麦、高粱的限制传闻，新的传

闻影响力度有限，但市场做多意愿渐起，盘面借机摆脱近日的窄幅震

荡区间继续上行。

实际进口量：呈下滑趋势。



二、当前市场交易逻辑

数据来源 ：文化 财经

远端缺口矛盾7.91、减产+（替代减少）

2、质量下降 未来高品质玉米少

现货存提价预期

配方使用占比提高（饲料月度消费佐证）
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中储粮持续收购，市场心态转好；    
售粮进度同比偏快；     
下游采购积极性提高。
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二、（1）国内年度供需，对外依存度是否降低？

数据来源：市场调研

新疆玉米连年增长的产量值得我们关注。

2011/12 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25预估

上一年度结转 3000 >1000 1000 0 1000

产量 ### 25907 25717 26077 24077 27500 27000 29000 28000

政策粮投放 14 10013 2191 6300 200 200 200 200 300-500

总供应 ### 35920 27908 32377 27277 28700 28200 29200 29500

政策粮收购 127 2036（进口 1468（进口 1151（进口 1580（进口 580（进口

饲料消费 ### 22500 20500 20400 23500 24000 24000 23500 23500

工业消费 ### 7500 8100 8200 7800 7600 7600 7700 7800

种用食用及损耗 ### 2325 2278 2230 2217 2200 2200 2200 2200

出口 12 2 2 5 2 2 2 2 2

总消费 ### 32327 30880 30835 33519 33802 33802 33402 33502

库存结余 3593 -2972 1542 -6242 -5102 -5602 -4202 -4002

替代总量 ### 4327 3602 5817 9570 8235 5820
玉米进口 523 347 448 770 720 720 720 720 720
国内小麦饲用量 2500 2000 1900 2000 3000 3300 3300 2000

替代品进口（大麦、高粱、小麦) 368 1980 1254 2447 3100 2815 2800 3510
定向陈化水稻 600（深加工+饲料2500 2900 1128 350

其他替代，玉米粉 600 300 360 324
碎米 ？ ？ ？

**轮入轮出不考虑

中国玉米供需平衡表



二、替代谷物进口量

数据来源： M y s t e e l ,齐盛期货整理



二、(3)政策情况

• 中储粮 11月下旬在玉米产区大力度收购

全面增储玉米：

• 中储粮12月5日发布最新消息，将在东北

等玉米主产区继续增加国产玉米收储规

模。

• 截止到12.10，东北等主产区开收的增储

库点已经累计达131。

• 传言有消息称中储粮库点将放宽毒素标

准。

• 12.10有消息称，进口玉米拍卖停止。



三、（1）现阶段供需博弈买方占据优势

数据来源： M y s t e e l ,齐盛期货整理



三、（2）现货价格窄幅波动

数据来 源：同 花顺 ,齐盛 期货整理



三、（6）当前结构下如何交易

数据来源 ：文化 财经

1、根据基差，发现短期交易机会；

2、根据远端矛盾，推测近端变化时间点，布局远月合约。

3、05合约区间下沿偏多交易。

3、低位布局远月多单安全边际高，未来政策性投放是压制价格

的主要因素。



本报告内容形成采用的基础数据信息均来源于公开资料，我公司对这类信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包含

的信息和报告中得出的结论及给出的建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考。交易者据此做出的任何交易决策与本公司和作者无关，本公司不承担交易者对此作出交易决策而产生的任何风险，亦不对交

易者作出此类交易决策做任何形式的担保。本报告版权为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式对本报告全

部或部分内容翻版、复制发布，如引用、刊发，须注明出处为山东齐盛期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

和修改。未经授权的侵权行为与我公司无关，我公司对侵权行为给公司造成的声誉、经济损失保留追诉权利。

扫码关注齐盛期货
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