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「 周度要点小结」

Ø 玉米：

Ø 行情回顾：本周大连玉米期货震荡回落。主力2401合约收盘价为2487元/吨，较上周-42元/吨。

Ø 行情展望：随着美玉米收割接近尾声，季节性出口压力较大，且USDA报告上调美玉米产量及期末
库存，牵制美玉米市场价格。不过，USDA报告显示，11月23日当周，美玉米出口销售好于预期，
创年度最高水平，支撑美玉米低位反弹，且南美天气状况仍是目前市场关注的焦点，天气升水预
期仍存。国内方面，国内主产区基层上量逐渐增加，叠加中储粮拍卖粮、进口玉米等替代充裕，
供应端环比存增量预期，需求面来看，贸易商随收随走，饲料企业按需采购，滚动补库为主，深
加工企业门前上量激增，叠加企业整体运营压力较大，玉米收购报价呈现弱势。同时，进口玉米
拍卖底价下调，也打击现货市场收购新粮积极性。整体来看，国内市场阶段性供应仍然较为充裕。
盘面来看，本周玉米继续震荡收跌，整体仍处于偏弱趋势中。

Ø 策略建议：暂且观望或短线参与。

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：大连玉米淀粉期货明显回落，主力2401合约收盘价为2883元/吨，较上周-66元/吨。

Ø 行情展望：受到生产利润好转与原料玉米供应充裕的影响，行业开机率保持高位，玉米淀粉产出
增加。且受“买涨不买跌”心态影响，下游刚需备货为主，市场订单量暂未明显增加，整体心态趋弱，
现货价格略有下跌。截至11月29日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量66万吨，较上周增加2.9万吨，
增幅4.51%，月增幅7.49%；年同比降幅5.71%。整体来看，淀粉市场阶段性供过于求。盘面来看，
近期受玉米下跌拖累，淀粉期价同步走弱。

Ø 策略建议：震荡思路对待。

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 本周玉米期货继续走低，总持仓量631998手，较上周增加-46820手。

Ø 本周玉米淀粉期货高位回落，总持仓量171439手，较上周增加-96392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-60561，上周净持仓为-127632，净空持仓减少。

Ø 本周淀粉期货前二十名净持仓为14781，上周净持仓为+13317，净多持仓增加。

「 期现市场情况」

玉米及淀粉前二十名净持仓变化



7

「 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32276张。

Ø 截至周五，玉米淀粉注册仓单量为0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2023-11-30,现货价:玉米:平均价报2682.67元/吨。

Ø 截至周五，玉米活跃合约期价和现货均价基差报+195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3300元/吨，吉林报3150元/吨，现货价格有所回降。

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267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1-5价差走势

来源：wind

图12、大商所玉米淀粉期货1-5价差走势

来源：wind

Ø 截至周五，玉米1-5价差报-17元/吨。处于同期偏高水平。

Ø 截至周五，淀粉1-5价差报-4元/吨，处于同期偏高水平。

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11月24日，广东港内贸玉米库存共计19.8万吨，较上周增加9.3万吨；外贸库存86.1万吨，较上周

减少1.9万吨。北方四港玉米库存共计79.7万吨，周比减少10.2万吨；当周北方四港下海量共计52万吨，周比增加7.7万吨。
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01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1月合约价差报396元/吨，2023年第48周，山东玉米与玉米淀粉价差为 576 元/吨，环比上周降低 14 

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2023-11-30,现货价:平均价:小麦报2981.39元/吨,现货价:玉米:平均价报2682.67元/吨,小麦-玉米价差报298.72元/吨。

Ø 2023 年第 48 周，本周木薯淀粉与玉米淀粉价差收窄运行，平均价差 1269 元/吨，环比上周降低 73 元/吨。

替代品价差变化



Ø 截至11月30日，据Mysteel玉米团队统计，全国13个省份农户售粮进度28%，较去年同期增加3%。 全国7个主产省

份农户售粮进度为23%，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10月玉米进口总量为204.43万吨，较上年同期54.73万吨增加149.69万吨，同比增加273.50%，

较上月同期164.65万吨环比增加39.77万吨。 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11月30日，饲料企业玉米平均库存 30.49 天，

周环比增加0.49天，增幅 1.64%，较去年同期下跌 12.40%。 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2023-12-01,养殖利润:自繁自养生猪报-253.88元/头,养殖利润:外购仔猪报-151.11元/头。

18

图23、生猪养殖利润

来源：wind

「 产业链情况-玉米」

需求端：养殖利润回归至盈亏边缘



19

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2023-11-30,玉米淀粉加工利润:吉林报98元/吨。

Ø 截止11月30日，国内主要地区玉米酒精加工利润如下：吉林加工利润+220.71元/吨，黑龙江加工利润+270.32元/吨，河南加

工利润+81.55元/吨，全国平均加工利润为+150.89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48周，截止11月29日加工企

业玉米库存总量354.4万吨，较上周增加9.18%。
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（11月23日-11月29日）全国玉米加工总量为66.37万吨，较上周降低1万吨；周度全国玉米淀粉产量为33.27万吨，较上

周产量降低0.56万吨；周度开机率为61.97%，较上周降低1.04%。

Ø 截至11月29日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量66万吨，较上周增加2.9万吨，增幅4.51%，月增幅7.49%；年同比降幅

5.71%。

「 产业链情况-玉米淀粉」

供应端：淀粉企业开机率及库存



截至11月30日，玉米主力2401合约震荡收低，对应期权隐含波动率为10.01%，较上周9.85%回升0.16%，本周隐含波动率震荡回升

，处于20日、40日、60日历史波动率平均水平。 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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