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玉米企稳反弹，上涨暂缺指引 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 玉米主力 01 合约企稳反弹，暂止跌势，但上涨仍

有待新的指引。潮粮上量增加，市场逐渐兑现丰

产预期；尽管华北部分地区玉米品质欠佳、歉收，

但东北地区玉米多品质较好且丰产。贸易商新粮

收购谨慎，港口库存维持低位。美农报告利空，

美玉米震荡回落，进口玉米维持高位。麦玉价差

转负，替代优势消退。饲料需求维持偏强增长；

不过养殖亏损影响增长空间。深加工开机率偏低，

疫情影响反复。 
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一、玉米期价企稳反弹 

玉米主力 01 合约企稳反弹，自低点 2429 至反弹高点 2584 达 155 点。技术上

来看，当前反弹面临年线压制，弱势暂难转变。现货方面，玉米价格稳中偏强，

鲅鱼圈港口玉米收购价在 2450-2460 元/吨左右；蛇口港玉米价格在 2710-2720

元/吨左右。玉米基差由-23 继续走弱至-98，现货价格上涨受阻，面临潮粮上量

压力。 

 

图 1 玉米 01 合约日 K线走势 

 
数据来源：博易大师 

 

二、潮粮上量增加 

随着东北产区玉米逐渐收割，潮粮上量开始增加，贸易商收购偏向谨慎。虽

华北部分地区因雨水过多玉米品质欠佳、歉收，特别是河南等地出现减产；不过

东北产区玉米丰产预期足，品质好，容重高。农业农村部 10 月预估玉米产量 2.7

亿吨，同比增加 3.9%，但较 9 月估计调减 85 万吨。尽管潮粮上市压力较大，不

过种植、煤电等成本增加也使得新粮成本较高，市场已逐渐消化兑现。 

港口库存延续偏低水平，据中国粮油商务网数据：第 40 周北方四港玉米库存

270 万吨，环比下降 1.1%，同比下降 11.1%；第 41 周广东港内贸玉米库存 17.7

万吨，环比减少 9.7%，同比下降 32.9%；外贸库存 53.9 万吨，环比减少 6.7%，

同比增加 91.8%。从数据上看，南港仍较为依赖外贸玉米。 

三、进口维持高位 

国内玉米进口或将继续维持高位，近期中美贸易对话局面向好，进口美玉米

或有增无减。据中国海关总署：2021 年 1-8 月国内进口玉米累计达 2139.6 万吨，

接近 2020 年进口总量的 2倍。 

美盘方面，美农 10 月报告再发利空，小幅调高玉米单产，调减玉米消耗，调

增玉米期末库存，美玉米价格震荡回落。当前计算美玉米到港成本仍高于国内北

港玉米收购价。在国内去库逻辑下，进口玉米高位或成常态，而进口成本也将影

响国内玉米市场。 

四、需求趋于分化 

一方面，饲料需求在生猪产能的提升下维持增长，禽料需求有所好转但较去
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年仍下降。产业亏损限制产能进一步增长，加上政策调控，后期将趋稳。另一方

面麦玉价差转负，谷物替代优势不在，玉米饲用量难减。饲用需求维持偏强预期。

而深加工方面因企业开机率偏低，且下游受疫情反复影响，虽限电等因素尚未扩

大，但目前看来深加工需求继续受限的局面较难改变。 

五、总结与建议 

综上所述，技术上玉米主力企稳反弹，面临年线压制，短期弱势难改。潮粮

上市压力较大，用粮成本提高。贸易商潮粮收购谨慎，两港库存维持低位，南港

依赖外贸玉米。进口玉米高位或成常态，进口成本影响国内市场。饲料需求维持

偏强预期，谷物替代优势消退，玉米饲用需求难减；深加工开机率偏低，疫情影

响反复。玉米虽企稳反弹，但上涨暂缺指引，或将转而震荡。 
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