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「 周度要点小结」

Ø 玉米：

Ø 行情回顾：本周大连玉米期货继续下跌。主力2405合约收盘价为2416元/吨，较上周-30元/吨。

Ø 行情展望：全球玉米2023/24年度供需格局较上年度明显好转，且南美新季玉米产量仍有望保持高
位，牵制国际玉米市场价格。国际玉米价格优势凸显，进口端潜在供应压力较大。不过，南美天
气状况仍是国际市场关注的焦点，天气升水预期仍存。国内方面，国内四季度进口到港玉米大麦
增加，且性价比高于内贸玉米，其中广东港进口谷物到港同比增加200多万吨，内贸玉米需求被挤
占，贸易端更加谨慎，建库意愿极低。且基层种植户持粮心态松动，加上年前还贷款需求，售粮
积极性升温，使得收购价格继续下跌。整体来看，国内市场阶段性供应仍然较为充裕，供强需弱
格局延续，现货价格延续弱势。盘面来看，玉米连续下跌后低位有所反弹，短期或维持低位偏弱
震荡。

Ø 策略建议：逢高抛空思路。

总结及策略建议
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「 周度要点小结」

Ø 玉米淀粉：

Ø 行情回顾：大连玉米淀粉期货有所反弹，主力2403合约收盘价为2828元/吨，较上周+45元/吨。

Ø 行情展望：开机率持续偏高，产量增加明显叠加下游需求逐步转弱，整体供需矛盾较为明显，库
存压力震荡回升，截至12月20日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量69.8万吨，较上周增加0.8万吨，
周增幅1.16%，月增幅10.45%；年同比降幅3.33%。市场新签订单数量较少，竞价氛围较重，叠
加原材料玉米场情绪较为悲观，使得淀粉成交价格被拉低。盘面来看，随着期价跌至低位，续跌
意愿减弱，淀粉期价有所回弹。

Ø 策略建议：短期暂且观望。

总结及策略建议
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「 期现市场情况」

玉米及淀粉期货价格走势及持仓变化

Ø 本周玉米期货05合约继续收低，总持仓量737668手，较上周增加+112182手。

Ø 本周玉米淀粉期货03合约有所反弹，总持仓量109809手，较上周增加+52067手。

图1、大商所玉米主力合约期货价格走势与持仓变化

来源：大商所   wind

图2、大商所淀粉主力合约期货价格走势与持仓变化

来源：大商所   wind
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图3、大商所玉米期货前二十名持仓变化

来源：wind

图4、大商所玉米淀粉期货前二十名持仓变化

来源：wind

Ø 本周玉米期货前二十名净持仓为-47486，上周净持仓为-22152，净空持仓增加。

Ø 本周淀粉期货前二十名净持仓为+3141，上周净持仓为-2218，净空持仓转为净多。

「 期现市场情况」

玉米及淀粉前二十名净持仓变化
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「 期现市场情况」

图5、大商所玉米仓单量

来源：wind

图6、大商所玉米淀粉仓单量

来源：wind

Ø 截至周五，黄玉米注册仓单量为33086张。

Ø 截至周五，玉米淀粉注册仓单量为2500张。

玉米及淀粉期货仓单
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玉米现货价格及基差走势
图7、玉米现货价格走势

来源：wind

图8、玉米基差走势

来源：wind   瑞达期货研究院

Ø 截至2023-12-21,现货价:玉米:平均价报2567.53元/吨。

Ø 截至周五，玉米活跃合约期价和现货均价基差报+156元/吨。

「 期现市场情况」
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「 期现市场情况」

图9、玉米淀粉现货价格

来源：wind

图10、玉米淀粉基差走势

来源：wind   瑞达期货研究院

Ø 截至周五，玉米淀粉山东报3230元/吨，吉林报3100元/吨，现货价格继续小幅回降。

Ø 截至周五，玉米淀粉活跃合约期价和吉林长春现货基差报272元/吨。

淀粉现货价格及基差走势
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「 期现市场情况」

图11、大商所玉米期货3-5价差走势

来源：wind

图12、大商所玉米淀粉期货3-5价差走势

来源：wind

Ø 截至周五，玉米3-5价差报-15元/吨。处于同期中等水平。

Ø 截至周五，淀粉3-5价差报-12元/吨，处于同期中等水平。

玉米及淀粉期货月间价差变化



供应端：南北港口玉米库存变化情况

Ø Mysteel玉米团队调研数据显示，截至12月15日，广东港内贸玉米库存共计22.3万吨，较上周减少1.5万吨；外贸库存115.4万吨，较上

周减少3.4万吨。北方四港玉米库存共计85.4万吨，周比增加8.7万吨；当周北方四港下海量共计12.8万吨，周比减少9.8万吨。
11

图17、广东港口玉米库存 图18、北方四港玉米库存

来源：我的农产品网 来源：我的农产品网

「 产业链情况-玉米」
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「 期现市场情况」

图13、大商所淀粉-玉米期货05合约价差走势

来源：wind

图14、淀粉-玉米现货价差走势

来源：我的农产品网

Ø 截至周五，淀粉-玉米5月合约价差报424元/吨，截至本周四，山东玉米与玉米淀粉价差为 630 元/吨，环比上周降低 10 元/

吨。

玉米及淀粉期货价差变化
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「 期现市场情况」

图15、小麦-玉米价差变化

来源：wind

图16、玉米淀粉与木薯淀粉价差变化

来源：我的农产品网

Ø 截至2023-12-21,现货价:平均价:小麦报2931.39元/吨,现货价:玉米:平均价报2567.53元/吨,小麦-玉米价差报363.86元/吨。

Ø 2023年第51周，本周木薯淀粉与玉米淀粉平均价差在1155元/吨，环比上周收窄33元/吨。

替代品价差变化



Ø 截至12月21日，据Mysteel玉米团队统计，全国13个省份农户售粮进度36%，较去年同期增加2%。 全国7个主产省

份农户售粮进度为31%，较去年同期增加2%。 14

图18、国产玉米销售进度对比

来源：我的农产品网

「 产业链情况-玉米」

供应端：国内玉米售粮进度



Ø 中国海关公布的数据显示，2023年11月玉米进口总量为359.09万吨，较上年同期74.13万吨增加284.95万吨，同比增加384.39%，

较上月同期204.43万吨环比增加154.66万吨。 15

图19、玉米月度进口情况

来源：我的农产品网

「 产业链情况-玉米」

供应端：月度进口到港量



Ø 根据Mysteel玉米团队对全国18个省份，47家规模饲料厂的最新调查数据显示，截至12月21日，饲料企业玉米平均库存30.09天，

周环比减少0.25天，跌幅0.84%，较去年同期下跌14.45%。 16

图20、饲料企业玉米库存天数周度变化

来源：我的农产品网

「 产业链情况-玉米」

供应端：饲料企业玉米库存天数
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图21、生猪存栏走势

来源：农业农村部  瑞达研究院

图22、能繁母猪存栏走势

来源：农业农村部  瑞达研究院

Ø 农业农村部数据显示，截止三季度末，全国生猪存栏44229万头，同比减少166万头，下降0.4%；环比增加711万头，增长

1.6%。截至2023-10-31,生猪存栏:能繁母猪报4210万头。

「 产业链情况-玉米」

需求端：生猪保持高位，能繁母猪回落



Ø 截至2023-12-15,养殖利润:自繁自养生猪报-274.5元/头,养殖利润:外购仔猪报-201.73元/头。

18

图23、生猪养殖利润

来源：wind

「 产业链情况-玉米」

需求端：养殖继续亏损
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图24、吉林玉米淀粉加工利润

来源：我的农产品网

图25、主要地区玉米酒精加工利润

来源：中国粮油商务网

Ø 据我的农产品网显示，截至2023-12-21,玉米淀粉加工利润:吉林报85元/吨。

Ø 截止12月21日，国内主要地区玉米酒精加工利润如下：吉林加工利润+283.57元/吨，黑龙江加工利润+378.03元/吨，河南加

工利润+110.26元/吨，全国平均加工利润为+205.72元/吨。

「 产业链情况-玉米」

需求端：深加工利润有所好转，企业开机率有望增加



Ø 根据Mysteel玉米团队对全国12个地区，96家主要玉米深加工厂家的最新调查数据显示，2023年第51周，截止12月20日加工企

业玉米库存总量439.7万吨，较上周增加6.62%。
20

图26、深加工企业玉米周度库存变化

来源：我的农产品网

「 产业链情况-玉米淀粉」

供应端：整体库存有所回升
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图27、玉米淀粉企业开机率

来源：我的农产品网

图28、玉米淀粉企业库存变化

来源：我的农产品网

Ø 本周（12月14日-12月20日）全国玉米加工总量为68.75万吨，较上周升高0.06万吨；周度全国玉米淀粉产量为34.51万吨，较

上周产量升高0.03万吨；周度开机率为64.29%，较上周升高0.07%。

Ø 截至12月20日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量69.8万吨，较上周增加0.8万吨，周增幅1.16%，月增幅10.45%；年同比降幅

3.33%。

「 产业链情况-玉米淀粉」

供应端：淀粉企业开机率及库存



截至12月21日，玉米主力2405合约再度走低，对应期权隐含波动率为11.73%，较上周11.25%回升0.48%，本周隐含波动率震荡回升，

，明显高于20日、40日、60日历史波动率，期权价格略有高估。 22

图29、隐含波动率变化

来源：wind

「 期权市场分析」

波动率震荡回升
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图30、市盈率变化

来源：wind

「 代表性企业」

万向德农



瑞达期货研究院
免责声明
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报
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      瑞达期货研究院将继往开来，向更深更广的投资领域推进，为客户的期货投资奉上贴心、专业、高效的优质服务。  
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