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利多“加身”，玉米为何不涨反跌？ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

➢ 近期玉米主力期价持续弱势调整，反弹一触即溃，

盘面套保压力重。在玉米新粮销售来到尾声，售

粮压力大减。且中储粮在东北、华北增收玉米，

替代缺乏，海关限制玉米进口政策等利多因素下，

玉米价格不涨反跌。一方面，中下游除了大型如

中储粮等政策收粮外，大部分贸易商、粮库、深

加工等企业储备了一定库存后再次谨慎。另一方

面，养殖长期亏损局面转变需要时间，阶段弱势

难改。深加工企业加工利润局地转亏，开机率仍

增长，库存开始累积。 

 

 

 

 

 

 

 



                     农产品研究所                 玉米、淀粉报告 

一、玉米期价持续调整 

玉米主力 05合约在短暂小反弹之后再次陷入调整，跌破 2400整数关口。从

均线形态上来看，玉米短线结束反弹，延续调整，长线则处于下跌走势。现货价

格稳中有落，其中鲅鱼圈港玉米平舱价由 2390 元/吨落至 2370元/吨；蛇口港玉

米成交价由 2490元/吨落至 2440元/吨。玉米基差小幅走强，期货升水，盘面套

保压力重。 

 

图 1 玉米主力连续日 K线走势 

 
数据来源：博易大师 

 

二、供应压力有所减缓，下游承接再次谨慎 

国内新粮销售进度已超 8成，农户余粮有限。替代上，小麦与玉米价差过大，

缺乏替代性价比；但新小麦预计丰产，市场担忧上市影响玉米腾库及销售等。海

关限制玉米进口的相关政策缓和了低价进口玉米压力。中储粮在东北、华北等地

增收玉米，随行就市，提振有限。贸易商、粮库、深加工等企业在收一定库存后

再次谨慎，饲企则一直谨慎维持低库存。南北粮运不顺价，北港下海量大减。据

Mysteel数据：截至 4月 12日，北港玉米库存为 327.5万吨，持续增长；下海量

为 20.3 万吨，环比下降 58.2%。广东港内贸玉米库存为 56.5 万吨，外贸库存为

36.3万吨。 

三、国内新作种植或增，海外多空因素对冲 

4月中下旬至5月初，东北地区玉米将迎来种植。尽管大豆种植补贴远高于玉

米，但因种植习惯和玉米便于打理，玉米种植面积或难减。据全国种植意向调查

显示，全国稻谷、玉米意向播种面积有所增加。政策多方面支持玉米单产水平提

升，新作玉米产量或再次增加，给远月带来压力。美盘方面，美玉米开启播种，

且种植面积预计减少，但旧作结转库存压力较大。美农4月报告维持巴西玉米产量

不变，阿根廷玉米产量小减。全球供应宽松预期不变，美玉米持续低迷不振。  

四、养殖弱势有待扭转，深加需求向好 

生猪价格有所反弹，养殖逐渐开始盈利。据wind数据：截至4月12日，外购仔

猪养殖利润为121.53元/头，盈利扩大；自繁自养为-28.47元/头，接近扭亏。因

全国能繁母猪存栏下滑至低位，生猪产能面临调整；随着养殖利润好转，企业信
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心增强，生猪高存栏基础或能维持。禽类养殖方面，鸡蛋价格持续回落，蛋鸡养

殖亏损，但亏损幅度不大；肉鸡养殖亏损。禽类增长受限。 

深加工企业加工利润回落，东北地区亏损，华北地区回落。Mysteel 数据显

示：截至 4月 17日，全国玉米加工量为 68.27万吨，玉米淀粉企业行业开机率为

71%，来到近年高位，较上周提升 1.5%，同比高 22.5%；淀粉库存为 123.7万吨，

周环比增 4.8%，同比增加 22.9%，持续累库。深加工需求向好。 

五、总结与建议 

综上所述，玉米期价短线调整，长线仍在跌势。在盘面套保压力下，反弹乏

力。虽然供应压力有所减缓，新粮卖压、替代缺失、进口政策等偏多支撑；但市

场不缺玉米，且新麦上市腾库等影响及玉米新作种植形成远期担忧；下游承接谨

慎。而需求上，养殖弱势扭转需要时间；深加继续向好。国内玉米短期预计调整

有限，或继续震荡；中长期或偏弱。建议生产企业维持安全库存，贸易企业头寸

高抛低吸。 
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