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行 情 回 顾 

Part one 



玉米行情回顾 

数据来源：文华财经 ,齐盛期货整理 

稻谷拍卖 
小麦-芽麦 
中美关系 
宏观资金 



现货地区差异显现 

数据来源： M y s t e e l , 齐盛期货整理 



基差--今年玉米基差机会不多 
 

数据来源： M y s t e e l , 齐盛期货整理 



供 需 分 析 

Part two 



国际市场环境如何 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 

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 26/27预估

期初库存 133.41 174.8 209.73 311.38 351.78 341.29 322.56 307.46 296.93 313.33 303.71 296.28 294.8 296.95

产量 990.47 1016 972.21 1122.41 1079.91 1124.49 1119.68 1129.44 1221 1165.5 1231 1232 1312.68 1295.38

总供给 1123.9 1190.8 1181.9 1433.79 1431.69 1465.78 1442.24 1436.9 1517.93 1478.83 1534.71 1528.28 1607.48 1592.33

国内饲用量 571.08 584.7 601.58 655.95 672.31 704.89 715.65 724.18 741.33 730.28 769.16 784.33 819.2 829.26

总使用 948.85 981.01 968.01 1083.55 1090.4 1146.6 1135.57 1181.97 1168.16 1125.98 125005 1288.36 1292.77 1306.47

进口 143.74 165.85 169.81 135.59 149.93 162.83 167.59 185.22 184.5 173.42 197.69 186.11 195.86 198.59

出口 131.1 142.2 119.74 160.05 148.17 180.4 172.33 182.61 206.99 180.39 192.56 187.32 213.61 206.91

结转库存 175.03 209.82 213.93 350.24 341.29 319.18 306.67 292.89 313.33 303.71 313.98 294.8 296.95 277.54

库存使用比 18.45% 21.39% 22.10% 32.32% 31.30% 27.84% 27.01% 24.78% 26.82% 26.97% 0.25% 22.88% 22.97% 21.24%

结转库存（less china 95.33 108.05 96.28 103.62 119.2 108.74 105.82 87.54 102.04 90.98 104.42 88.93 104.38

全球玉米供需平衡表

单位:百万短吨



国际玉米进口优势依旧较大 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



国内年度供需 

数据来源：市场调研 

2011/12
2
0

2
0

2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26预估

上一年度结转 3000 >1000 1000 0 1000 0

产量 ### # # 26077 24077 27500 27000 29000 28000 28800

政策粮投放 14 # # 6300 200 200 200 200 300-500 400

总供应 ### # # 32377 27277 28700 28200 29200 29500 30300

政策粮收购 127 2036（进口 1468（进口 1151（进口 1580（进口 580（进口 500（进口

饲料消费 ### # # 20400 23500 24000 24000 23500 23500 23000

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

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

出口 12 2 2 5 2 2 2 2 2 2

总消费 ### # # 30835 33519 33802 33802 33402 33502 32802

库存结余 # # 1542 -6242 -5102 -5602 -4202 -4002 -2502

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

替代品进口（大麦、高粱、小麦) 368 ## ## 2447 3100 2815 2800 3510 1900
定向陈化水稻 600（深加工+饲料2500 2900 1128 350 0

其他替代，玉米粉 600 300 360 324 100
碎米 ？ ？ ？

**轮入轮出不考虑

中国玉米供需平衡表



企业库存低位刚需仍存 

数据来源： M y s t e e l , 齐盛期货整理 



企业库存低位刚需仍存 

数据来源： M y s t e e l , 齐盛期货整理 



港口库存恢复缓慢 

数据来源： M y s t e e l , 齐盛期货整理 



。 

数据来源：文华财经 ,齐盛期货整理 

其他替代品对玉米市场影响大小 
相对分析 



国际谷物从增库到降库 

数 据 来 源 ： U S D A , 齐 盛 期 货 整 理 



替代谷物进口量 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



替代品小麦 

数据来源：My s t e e l ,齐盛期货整理 



总 结 

Part three 



市场矛盾转化 

本季全球丰产预期，新作美玉米种植面积下调，其他地区保持增加状
态 

长期：供需看不到较大
矛盾 

1、国内玉米年度供需仍存缺口 

2、需求下降 

3、进口替代稳定 

4、国产替代充裕（进口玉米、稻谷） 

5、政策：中储粮采购力度弱于去年 

短期：稻谷定向议兑现 
中美关系协议 
芽麦对市场情绪影响 

年度玉米上方压力位 

替代：全球谷物丰产；进口替代已降至较低水平； 
进口谷物价格限制。 

中长期： 
渠道下游库存快速消耗； 
天气； 
隐性需求 
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豆一行情回顾 

数据来源：文华财经 ,齐盛期货整理 



供需 

数据来源：农村农业部,齐盛期货整理 

2017/20182018/2019 2019/20202020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 2025/2026

播种面积 # 12700 14000 14800 12600 15360 15000 15450 15600

黑龙江 # 5352 6419 7100 5831 7398 6778 7000 7350

单产 # 211 211 227 250 273 270 270 270

黑龙江 # 241 216 230 264 300 270 290 307

产量 # 1340 1475 1678 1578 2020 1950 2086 2106

黑龙江 # 645 693 817 770 1110 949 1015 1128

进口 # 79 94 110 170 170 115 120 60

总供给 # 1419 1569 1788 1748 2190 2065 2206 2166

食用消费 # 1240 1220 1290 1250 1350 1300 1400 1600

蛋白消费 # 150 165 160 150 160 200 200 180

压榨消费 # 221 155 80 115 180 270 400 300

酱油粕消费 # 50 41 35 35 35 45 50 60

种用消费 # 70 80 70 80 75 75 80 85

出口 # 9 5 5 6 5 10 10 10

总需求 # 1740 1666 1640 1636 2105 2012 2140 2145

年度结余 # -321 -97 148 112 85 53 66 21

万吨



中储粮是国产大豆市场中的“调节器” 

数 据 来 源 ：  I F I N D , 齐 盛 期 货 整 理 

省储拍卖20万吨 



总结 

数据来源：文华财经，齐盛期货整理 

1、新作全球大豆种植面积或增加； 

（下一年度食品需求或许降至常年水平） 

2、目前天气风险不大； 

3、国内大豆种植面积或略少于去年； 

4、种植成本提高； 

5、高蛋白豆或许继续减少；但因天气问题减少概率不

大。 

6、大宗市场氛围。 

7、厄尔尼诺 

面积下降； 
高蛋白豆减少； 
种植成本增加； 

外围环境 

面积下降较少； 

高蛋白豆种植减少不
一定比今年少； 

食品需求降至常年； 

平衡 
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