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市场悲观情绪再度蔓延 

玉米价格继续下压 
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2.1长短期市场交易逻辑 

年度缺口矛盾 

25/26年度全球丰产预期；
种植成本继续下移 

小麦替代 
拍卖 

长线供
需逻辑 

缓解 

未知风险：拍卖持续性，天气。 

日期 数量 成交 成交率

7月11日 37146 1889 51% 转

7月15日 36683 11005 30 非转

7月16日 271864 67966 25 转

7月18日 66027 12545 19 转-择期提货

7月18日 228949 38921 17 转

7月22日 198558 53611 27 转—择期

拍卖成交价格山东地区2300左右； 
拍卖成交率下降。 
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3.1新作产量预期增加 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 

1.新作单产面积双增。 

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 25/26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 34.04

产量 351.27 361.09 345.51 384.78 371.1 364.26 345.96 358.45 382.89 348.75 389.67 377.63 398.93
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 0.64
总供给 373.03 393.18 391.19 430.35 430.27 419.34 403.43 407.83 414.87 384.37 424.94 423.06 433.61

饲用量 128.02 135.23 130.34 138.94 134.73 137.91 149.87 142.18 145.25 137.8 147.47 146.69 148.6

出口 48.78 47.36 48.2 58.27 61.92 52.48 45.13 69.92 62.78 41.91 58.23 66.04 67.95

总需求 292.97 301.79 298.87 313.81 313.98 310.45 309.55 306.49 317.12 306.85 271.5 321.07 323.48
结转库存 31.28 44.03 44.12 58.27 54.37 56.41 48.75 31.42 34.98 35.6 44.79 39.95 42.17
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% 16.50% 12.44% 13.04%

美玉米供需平衡表
单位:百万短吨



3.2巴西二茬玉米生长良好 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 

1、巴西旧作产量提高400万，新作放在131. 

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 85 39.5 8.84

24/25 8.48 130 1.5 64.5 91 43 5.98

25/26预估 7.99 131 1.6 65.5 93 43 3.59

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 10 14.25 35 3.09

24/25 2.48 50 0.01 10.02 14.6 35.5 2.38

25/26预估 2.38 53 0.01 11.2 15.6 37 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 3 32.5 0.01 4 4.95 29.49 1.07
24/25 0.64 26.8 0.02 4.2 5.15 22 0.31
25/26预估 0.31 30.5 0.01 5.3 6.23 24 0.6

 Ukraine

Imports ExportsProduction

7月美农报告预估

Brazil

Argentina



3.3国际市场环境如何 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 

基本面+资金 
共振 

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 25/26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 34.04

产量 351.27 361.09 345.51 384.78 371.1 364.26 345.96 358.45 382.89 348.75 389.67 377.63 398.93
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 0.64
总供给 373.03 393.18 391.19 430.35 430.27 419.34 403.43 407.83 414.87 384.37 424.94 423.06 433.61

饲用量 128.02 135.23 130.34 138.94 134.73 137.91 149.87 142.18 145.25 137.8 147.47 146.69 148.6

出口 48.78 47.36 48.2 58.27 61.92 52.48 45.13 69.92 62.78 41.91 58.23 66.04 67.95

总需求 292.97 301.79 298.87 313.81 313.98 310.45 309.55 306.49 317.12 306.85 271.5 321.07 323.48
结转库存 31.28 44.03 44.12 58.27 54.37 56.41 48.75 31.42 34.98 35.6 44.79 39.95 42.17
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% 16.50% 12.44% 13.04%

美玉米供需平衡表
单位:百万短吨



3.4玉米非商业净多有下降 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 



3.5国际玉米市场环境对国内玉米价格影响大小？ 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 

    美玉米近两年从美国进口量出现下滑，
关税战下，影响不大。后期关注，中美进
一步行动，以及国内政策消息。 
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4.1国内年度供需 

数据来源：市场调研 

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



3.6国际谷物从增库到降库 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 



4.4替代谷物进口量 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



4.2平衡表影响因子 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 

1、政策拍卖（传言） 
2、稻谷定向； 
3、华北地区部分饲料企业开始采购小麦；（小
麦启动托市收购，价格受支撑） 
4、中美贸易关系 
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4.5渠道库存 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



4.6企业库存 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



4.7市场格局转变 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



4.8新作生长良好 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 
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六、总结 

数 据 来 源 ： 文 化 财 经 

1、市场因素变动不大，但盘面价格波动大，还是资金博弈的结果。（后期关

注拍卖对市场影响力度）。 

 

2、下半年或转向强现实弱预期。 
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拍卖重启豆一回归弱势 
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豆一核心观点 

数据来源：文华财经 

 现货4260； 

 拍卖高溢价提振现货市场情绪； 



豆一现货市场分析 

数据来源：文华财经 

    黑龙江产区价格继续坚挺，贸易环节挺价心

理强烈，拍卖连续溢价成交，贸易商手中粮源有

限，构成了挺价心理的基础。东北产区需求端依

然表现清淡，黑龙江省多数大豆压榨厂暂无开机

意愿，市场粮源价格偏高、粮源稀少的问题持续，

叠加油粕价格回落，压榨利润亏损，多数油厂短

期内暂无开机计划。虽然需求不佳，但近期供应

端表现偏紧对价格支持明显，东北产区大豆价格

短期内预计维持坚挺。 



地储拍卖拍卖释放大部分压力 

数据来源：市场消息，齐盛期货整理 
 

 截至4月黑龙江地方调节储备大豆拍卖实际成交44万吨，，呼伦贝尔市大豆（调节储备）竞价销售成交27

万吨。 

日期 生产年限 交收地 计划量 实际成交量 成交率 成交均价 底价 溢价 形式

2025/6/23 22-23 北安 42946 42946 100% 4382 4200 200 双向新粮4200

2025/6/27 22-23 拜泉 50129 50129 100% 4259 4200 120 双向新粮4200

2025/7/1 22-23 绥棱拜泉 36920 36920 100% 4285 4200 110 双向新粮4200

2025/7/4 22-23 尼尔基敦化 29449 29449 100% 4221 4200 30 双向新粮4200

2025/7/8 22-23 嫩江敦化 16272 16272 100% 4276 4200 100 双向新粮4200

2025/7/21 22 北安绥棱敦化42032 42032 100% 4335.4 4200 135 双向新粮4200

2 0 25 年 国产大 豆 拍 卖 汇 总 ( 单 位 ：  吨 ；  元 / 吨 )



豆一市场分析 

数据来源：大豆天下，齐盛期货整理 
 

2017/20182018/20192019/20202020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 2025/2026

播种面积 # # ## 14800 12600 15360 15000 15450 15600

黑龙江 # # ## 7100 5831 7398 6778 7000 7490

单产 # # ## 227 250 273 270 270 270

黑龙江 # # ## 230 264 300 270 290 300

产量 # # ## 1678 1578 2020 1950 2086 2106

黑龙江 # # ## 817 770 1110 949 1015 1123

进口 # # 94 110 170 170 115 120 80

总供给 # # ## 1788 1748 2190 2065 2206 2186

食用消费 # # ## 1290 1250 1350 1300 1400 1400

蛋白消费 # # ## 160 150 160 200 200 200

压榨消费 # # ## 80 115 180 270 400 400

酱油粕消费 # # 41 35 35 35 45 50 50

种用消费 # # 80 70 80 75 75 80 85

出口 # 9 5 5 6 5 10 10 10

总需求 # # ## 1640 1636 2105 2012 2140 2145

年度结余 # # ## 148 112 85 53 66 41

万吨

国产大豆供需平衡表



总结 

数据来源：市场消息，齐盛期货整理 
 

    国产豆基层余粮基本耗尽，持粮主体惜售情绪浓厚，叠加地储、省储、等

高溢价拍卖下，市场看涨信心增加，现货价格维持坚挺，目前黑龙江基准交割

品报价在4260元/吨。但三季度豆制品消费淡季延续，销区采购低迷抑制上涨

空间，预期现货价格更多维持区间震荡。接下来市场博弈的关键点仍然在拍卖，

今年上半年油厂超预期消化，导致当前市场余粮供应同比偏少，后期拍卖量多

少，直接影响市场有效供应，目前看双向拍卖成交较好，市场对新作预期较低。

因此未来预计盘面更倾向于震荡偏弱。 
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