
                                       

请务必阅读免责声明   

专业创造价值 

通惠期货研究发展中心 

联系人：吴航宗 

联系方式：021*68864418 

一、市场消息面 

（1）美国农业部周四发布的供需报告显示，2017/18 年度美国玉米产量以及期末库存均高于市场

人士的平均预期。美国农业部报告显示，2017/18 年度美国玉米产量预计为 142.80 亿蒲式耳，高

于 9 月份预测的 141.84 亿蒲式耳，但是比 2016/17 年度的 151.48 亿蒲式耳减少 8.68 蒲式耳或者

5.7%。美国农业部本月将 2017/18 年度的期初库存调低到了 22.95 亿蒲，低于上月预测的 23.5 亿

蒲式耳。2017/18 年度的期末库存调高到了 23.40 亿蒲式耳，高于上月预测的 23.35 亿蒲式耳。 

（2）据美国农业部发布的作物进展周度报告显示，截止到 2017 年 10 月 15 日，美国 18 个玉米主

产州的玉米成熟率为 90%，上周 82%，去年同期 90%，过去五年同期均值 94%。玉米收获完成

28%，上周 22%，去年同期 44%，五年同期均值 47%。截至周日，玉米优良率为 65%，一周前 64%，

去年同期 74%。报告出台前，分析师们平均预期玉米收获完成 31%，优良率为 64%。 

（3）农业部周四（12 日）发布的报告中显示，2017/18 年度我国玉米供应缺口预测值为 431 万吨，

高于上月预测的 89 万吨，因为国内玉米产量低于预期，而需求超过预期。该报告预测：2017/18

年度我国玉米产量为 2.101 亿吨，低于上月预测的 2.1248 亿吨；2017/18 年度我国玉米消费量为

2.1562 亿吨，超过上月预测的 2.1457 亿吨。 

（4）据媒体报道称，黑龙江今年将把玉米农户的补贴调低 13%，因为中央政府积极削减玉米库

存，鼓励农户种植大豆等其它农作物。新华社称，今年黑龙江省的玉米农户将获得每亩 133.46 元

的补贴，低于上年的 153.92 元/亩。大豆农户的补贴为 173.46 元/亩，远远高于玉米。这也是中国

首次向大豆农户提供种植补贴。此前，中国取消了和市场价挂钩的大豆目标价格补贴。 

（5）10 月 12 日国家政策性粮食挂牌交易结果：计划销售玉米 136654 吨(分贷分还玉米 127598

吨、进口玉米 9056 吨)，其中分贷分还玉米全部流拍，进口玉米成交 2331 吨，成交 25.73%，成

交价 1300元/吨。10月 13日中储粮包干销售玉米交易结果：计划销售玉米 2104497吨，成交 1195722

吨，成交 56.81%，最高价 1580 元/吨，最低价 1250 元/吨，成交均价 1435 元/吨。10 月 19 日举办

的分贷分还玉米交易会计划上市交易国储吉林、黑龙江 2013 年玉米 92388 吨，全部成交，最高价

格 1510 元/吨，最低价格 1250 元/吨，成交均价 1433 元/吨。 
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（6）市场消息称，10 月 13 日国家粮食局秋收座谈关于企业方面明确两点，其一是对深加工玉米

补贴以预案方式出现，但触发条件是玉米必须下跌到一定程度；其二是目前中储粮明确只收 400

万吨轮换，加 300 万吨应急预案。在我们看来，如果上述消息属实，即今年补贴与收储政策均弱

于去年，则意味着今年东北产区流向当地需求企业和国储的量要低于去年同期； 

二、玉米供需平衡表 

2017 年 10 月中国玉米供需平衡表 

万顷、万吨 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 预测 17/18 预测 

播种面积 3503 3632 3730 3846 3602 3373 

产量 21219 22092 21976 23377 20647 20200 

期初库存 5069.23 8779.53 14172.23 20701.58 27760.58 29339.58 

进口量 270.3 327.7 554.6 317.4 250 270 

总供给量 26558.53 31199.23 36702.83 44395.98 48657.58 49809.58 

饲料消费 49809.58 10960 9750 10050 11750 13100 

工业消费 4750 4600 4800 5200 5850 6800 

种用、食用 1191 1225 1240 1230 1210 1190 

损耗量 350 240 210 155 500 230 

国内使用量 17771 17025 16000 16635 19310 21320 

出口量 8 2 1.25 0.4 8 15 

总需求 17779 17027 16001.25 16635.4 19318 21335 

年度剩余 21335 5392.7 6529 7059 1579 -865 

年度库存 8779.53 14172.23 20701.58 27760.58 29339.58 28474.58 

 

三、本周市场表现 

上周玉米期货先抑后扬，周小幅下跌。玉米主力合约周一跳空低开，大幅杀跌；周二至周五缓慢回升，弱势

反弹。上周，玉米1801合约开盘1680，最高1686，最低1665，收盘1677，较上周跌16个点，跌幅为0.95%；成交

224万手，减60万手，持仓91.36万手，增3.98万手。 
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 本周 上周 

开盘 1680 1716 

最高 1686 1733 

最低 1665 1687 

收盘 1677 1693 

成交量 224万 284万 

持仓量 91.36万 87.38万 

 

 

玉米主力合约日 k 线 

 

数据来源：Wind，通惠期货研发部 

 

 

 

四、外盘玉米情况 
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CBOT 玉米期货走势 

 
本周四凌晨，美国农业部（USDA）公布 10 月份美国玉米供需平衡表，美国玉米亩产上调 1.9 蒲式耳至 171.8

蒲式耳/英亩，高于平均预期的 170 蒲式耳。产量相应上调 9600 万蒲式耳，高于预期。初始库存下调抵消产量

增加。年终库存仅上调 500 万至 23.4 亿蒲，但仍高于平均预期的 22.72 亿蒲，仍为近年新高。但由于玉米库存

涨幅低于市场预期，CBOT 玉米期货仍然实现连续两天上涨。 

五、下游价格变化情况 

玉米淀粉 1801 期货走势 
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玉米下游工业品现货走势 

 

数据来源：wind,通惠期货研发部 

 

六、美国玉米生长与收割情况  

美国玉米的成熟度和收割进度 

 成熟率 5 年平均成熟率 收割进度 5 年平均收割进度 

2017-09-11 21 31 5 6 

2017-09-18 34 47 7 11 

2017-09-25 51 64 11 17 

2017-10-02 68 78 17 26 

2017-10-10 82 87 22 37 

 
数据来源：Wind，通惠期货研发部 
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美国玉米的生长状况 

 生长状况

非常不好

占比（%） 

生长状况

不好占比

（%） 

生长状况

一般占比

（%） 

生长状

况好占

比（%） 

生 长 状

况 非 常

好 占 比

（%） 

优良率

占 比

（%） 

2017-09-05 4 9 26 48 13 61 

2017-09-11 4 9 26 48 13 61 

2017-09-18 4 9 26 48 13 61 

2017-09-25 4 9 26 47 14 61 

2017-10-02 3 9 25 49 14 63 

2017-10-10 3 8 25 49 15 64 

数据来源：Wind，通惠期货研发部 

截止 10 月 10 日，美国玉米的成熟度低于 5 年平均，这也是美国玉米的收割进度低于 5 年平均的原因之一。

美国玉米的生长优良率上升 1 个点，这与分析师预计美国玉米产量高于预期是相符合的。 

七、国内玉米现货市场 

玉米现货价格今年以来的走势 

 

数据来源：wind,通惠期货研发部 

今年以来，玉米的现货价格随着期货价格的上涨而稳步上涨，不过近期随着新玉米集中上市的时期到来，玉

米现货平均价格有所回落，但是蛇口玉米的现货价格上涨比较明显，这与广东港的库存快速下降有关系。 
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八、玉米进口 

玉米 CNF 进口价 

 

 

数据来源：wind，通惠期货研发部 

进口玉米与国产玉米的价差 
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上半年，进口玉米价格呈现稳中走强的局面，由于上半年人民币币值走弱，所以CIF的涨幅要高于CNF。上

周人民币走势趋弱，美元走势较强，进口玉米CNF价格较CIF上升较多。目前国内玉米价格相较前几年下降明显，

国产进口玉米价差相对缩小很多，进口玉米的价格优势已经很弱，这有助于下游选择国产玉米的消费。 

九、国储拍卖 

国储玉米拍卖数量和实际成交价格 

 

 

数据来源：wind，通惠期货研发部 

 

今年5月份以来，国储玉米拍卖有序进行，目前已累计出库5042万吨，去库存情况良好。本周实际成交193.45

万吨，实际成交价格有所下降。国家粮食交易中心公告将于10月底暂停今年的玉米临储拍卖，对市场构成利好，

但由于8月、9月份的成交将集中在近期出库，加上近期新粮集中上市，玉米供给将呈现宽松的状态。 
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十、养殖需求 

全国生猪价格 

 

数据来源：wind，通惠期货研发部 

全国仔猪价格 

 

 

数据来源：wind，通惠期货研发部 
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今年以来，下游生猪价格呈现下降趋势，年中虽有反弹，但强度比较弱。前期环保督查影响生猪的存栏量，

近期虽然环保督查已经过去，但是下游需求低迷，生猪存栏量未见反转上升，目前全国生猪价格呈现缓慢下降

的趋势，全国仔猪价格仍然延续下跌趋势，显示生猪养殖还没有大规模补栏的行为，玉米的养殖需求未见好转。 

十一、总结 

本周美国农业部（USDA）美国农业部（USDA）公布10月份美国玉米供需平衡表，上调了美国玉米的单产

和库存。但由于玉米库存涨幅低于市场预期，CBOT玉米期货仍然实现连续两天上涨。目前美国玉米在底部区域

盘整已久，已经到了放大利好忽略利空的特征阶段。但目前美国玉米丰收在即，供应压力比较大，CBOT玉米或

将延续底部盘整的态势。国内方面，长假过后，黄淮、江淮、西北以及华北部分地区都经受了阴雨侵蚀，市场上

也逐渐开始反馈出不少关于玉米霉变、变质等相关消息，未来黄淮地区优质玉米的供应将下降。随着玉米集中上

市时期的到来，国储量出库和新粮上市，玉米的供应将呈现出宽松的状态，而传统养殖需求低迷，玉米的价格将

承压，收割低点预计将会到来。但是目前玉米处于底部区域盘整，进口玉米预计将大幅下降，玉米下游的加工需

求在不断提高，所以从长期来看，玉米下跌的空间并不大。目前玉米行情属于短空长多格局，收割低点正是布局

长线做多的良机，所以长线投资者可以密切关注长期买点的到来。 
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