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核心要点
逻辑观点

行情回顾 本周连盘玉米继续下行，主力2409合约收于2321元，当周价格下跌29元/吨。

运行逻辑

玉米周期角度：随着全球粮食供需格局趋于宽松以及国内玉米供需缺口逐步得到有效填补，
2022/23年度我国玉米转入熊市周期，2024/25年度玉米价格重心将继续下移。

2023/24年度：本年度国产玉米实现增产，春节前售粮压力大于春节后，春节前进口玉米到
港数量大，节后出现下降，上半个市场年度供需程度比下半个市场年度宽松，下半个市场
年度进入库存消化阶段，随着时间推移余粮向偏紧方向发展。前期供需宽松，后期趋于紧
平衡，所以上半个市场年度价格持续走弱，下半个市场年度区间震荡。目前处于2023/24年
度尾声，市场本该进入“青黄不接”阶段，然而经过近两年的连续增产，以及大量玉米进
口及其他谷物的替代影响，叠加整体需求表现较弱，今年不存在供需缺口，东北地区贸易
商加快出货，非东北地区库存去化慢，导致近期盘面连续走弱。

近期盘面价格影响因子：利多：1、东北产地余粮见底。利空：1、东北地区贸易商加快出
货；2、华北库存去化速度慢；3、其他谷物替代影响大；4、整体需求表现较弱。
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策略

观点

推荐策略

单边策略：C2409合约已跌破1月低点，小麦受到收储支撑，陈粮进一步下跌空间有限，09合
约可交易性已较弱；远月合约对应新粮，新粮种植成本大幅下移，叠加目前丰收的预期，所
以远月合约以逢高做空思路对待；对于中游贸易商，基于远期价格较弱的判断，新年度仍不
建议过早大量囤粮，以低点够粮高点走货的操作为主，在期货端逢高卖出套保；对于下游用
粮企业，建议继续维持刚需补库的节奏，在现货价格合适时按需收粮，在期货价格较高时进
行卖出套保的操作，以规避远期库存风险。

套利策略：基于玉米进入新陈转换的交易逻辑，我们推荐09-1正套策略，09合约对应陈粮，
01合约面临春节前的基层卖压。考虑到09和01的套利空间或已有限，可考虑11-3正套组合，
11合约虽已对应新粮，但其最接近陈粮，且目前预期新粮存在延迟上市的可能，所以新陈转
换的正套逻辑可能仍然对11合约有效，03合约面临基层卖压以及新麦较大供应压力的预期。

风险提示：国内极端天气影响新作产量预期；其他主产国气候恶化影响全球产量；地缘冲突
加剧导致全球供给不平衡；宏观风险等。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

供应 中性

东北多高温降雨天气，仓储成本较高，贸易商加快出货；华北替代谷物多元，余粮继续上量。

种植成本：新年度黑龙江地租成本较去年下降100多元/亩，预计为750-800元/亩，新粮种植成本推算集港

约2100-2200元/吨，2023年玉米干粮到港成本约2550-2620元/吨。

种植面积：近期我们组织了东北产区线下调研，预估黑龙江玉米播种面积同比减少5%左右：

需求 向下

饲用需求（占总需求约70%）：受2023年底非瘟影响，生猪产能去化严重，玉米饲用需求疲软，饲料企业随

用随采。据饲料工业协会数据，2024年上半年，全国工业饲料总产量14539万吨，同比下降4.1%。

深加工需求（占总需求30%）：东北深加工压价收购，华北深加工整体到货尚可。根据钢联样本数据，本周

深加工企业玉米消耗量111.66万吨，上周消耗量112.35万吨。

库存 中性
饲料企业库存：目前仍处较低水平，维持刚需补库。根据钢联样本数据，饲料企业玉米库存约30天。

深加工企业库存：根据钢联样本数据，本周库存416.9万吨，上周427.2万吨。

替代 向下

其它谷物替代：玉麦价差收窄，小麦流入饲用市场，大麦及高粱进口替代影响仍存。

进口玉米替代：中国6月玉米进口量为92万吨，同比减少50.2%；1-6月玉米进口量共计1105万吨，同比减少

8.2%。本周进口玉米竞拍成交率8.12%，上周67.88%。
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影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

开工率 中性
玉米淀粉：截至8月1日，全国玉米淀粉企业开工率57.37%，上周开工率57.04%，周环比+0.34%。
玉米酒精：截至7月31日，全国玉米酒精企业开机率49.84%，上周开工率51.16%，周环比-1.32%。

淀粉

库存
中性 根据钢联样本数据，本周玉米淀粉企业淀粉库存112.8万吨，上周109.8万吨。

淀粉加

工利润
向下

山东、黑龙江及吉林深加工利润为负，根据钢联数据，黑龙江深加工企业平均盈利-168元/吨，吉
林淀粉企业平均盈利-41元/吨，山东淀粉企业平均盈利-64元/吨。

USDA 中性

美国方面：2024/25年度美国玉米总产量相比上一年度有所下滑，7月供需报告预计总产量151亿蒲
式耳，环比+1.61%，同比-1.57%；7月美国2024/2025年度玉米期末库存预期20.97亿蒲式耳，6月预
期为21.02亿蒲式耳，环比-0.23%，同比+11.72%。
南美方面：阿根廷2024/2025年度玉米产量预期5100万吨，环比持平，同比下降1.9%；巴西
2024/2025年度玉米产量预期1.27亿吨，环比持平，同比上升4.09%。

国际
环境

中性

乌克兰方面：因乌克兰玉米供应预期下降和我国增加巴西玉米进口来源，所以我国玉米受黑海方面
的影响逐渐减小。乌克兰农业部称2023年谷物产量预估维持在5700万吨，高于此前预估水平。
俄罗斯方面：中俄签署史上最大的双边粮食供应合同，根据合同，俄罗斯将向中国供应7000万吨粮
食、豆类和油籽等谷物。该协议为期12年。 
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现货价格及基差走势图

8月2日，辽宁锦州港玉米，水分14.5，港口主流收购690-720容重，报价2340-2360元/吨，稳定，装箱进港价
格2390-2410元/吨，稳定。早间汽运集港约880吨，无火运到港，在港作业船只1艘2.2万吨。

数据来源：生意社，国联期货农产品事业部
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近五年季节性价格走势和区域价差

数据来源：wind，国联期货农产品事业部

本周东北和华北价差-120元/吨。
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主产区玉米生长进度

此前东北产区偏涝，华北偏旱，最近天气风险已解除，天气状况稳定，市场继续交易丰产。

数据来源：中国气象局官网，国联期货农产品事业部
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港口库存走势图

数据来源：同花顺，国联期货农产品事业部

据Mysteel农产品调研显示，截至7月26日北方四港玉米库存共计215.2万吨，周环比减少18.0万吨；当
周北方四港下海量共计22.8万吨，周环比增加8.90万吨。
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玉米、小麦收窄收窄

数据来源：国家粮油信息中心，汇易网

小麦受到收储支撑，华北玉米小麦价格基本持平。
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玉米播种面积及产量情况

在种植面积和单产均小幅下调后，我们预计2024/25年度新作产量略有下降。全国播种面积同比下降2%达3565万公
顷，如果后期产区天气影响有限，单产小幅下滑至6.55吨/公顷，那么预计全国玉米产量为23352万吨，较上年减
少824万吨，同比减少3.4%。

提示：数据来源国联期货农产品事业部，相关消费数据为根据样本数据预估数据，仅供参考。具体数据请以国家统计局、国家粮食与物资储备局等官方数据为准。
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调研重点数据概览

说明：考虑到样本播种面积基数差异较大，下表各区域播种面积同比变化数据不能准确反
映整体变化情况，我们预估黑龙江整体玉米播种面积同比减少5%左右。

地点 区域 播种面积（亩）
同比变化
（%）

地租成本
（元/亩）

地租同比
（元/亩）

地租同比
（%）

哈尔滨（呼兰区、依兰县） 中线 1757 -10.08% 886 -198 -18.26%

佳木斯、鹤岗 东线 2807100 +21.39% 754 -151 -16.72%

绥化（庆安县、北林区） 中线 1968 -4.37% 628 -285 -31.18%

绥化海伦市、黑河北安市 北线 17289 -15.08% 846 -117 -12.14%

齐齐哈尔（克东、克山、依安、
富裕、甘南）

西线 3052.5 -19.24% 708 -70 -8.99%

呼伦贝尔市阿荣旗、达斡尔民
族乡、成吉思汗镇、齐齐哈尔
市龙江县、泰来县、大庆市杜

尔伯特

西线 686 +16.6% 651 -58 -8.18%

安达县、肇源、肇州、肇东 西线 814 0 785 -306 -28.09%

提示：数据来源国联期货农产品事业部，相关平衡表产量、消费数据为根据样本数据预估数据，仅供参考。具体数据请以国家统计局、国家粮食与物资储备局等官方数据为准。
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春播调研主要结论

1、新季玉米种植面积整体有所下滑，预估黑龙江玉米播种面积同比减少5%左右：去年玉米
种植效益下滑，预估黑龙江玉米种植区域整体面积同比减少5%左右，今年改种大豆的情况
比去年有所增加。

2、种植成本大幅下降，预估大部分区域地租成本下降10%-20%：各区域地租下降幅度差异
较大，大部分地区地租成本较去年下降10%-20%，预计为750-800元/亩。如果人工成本、脱
粒费、烘干费、集港运费等同比没有太大变化，初步大致推算集港成本在2100-2200元/吨，
相较前两年的集港成本2500-2600元/吨，本年度种植成本大幅下降。
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2023年玉米种植面积同比稳中有增，2023/24年度黑龙江新玉米种植成本1230-1419元/亩，推算2023
年玉米干粮到港成本约2550-2620元/吨，高于2022年2500元/吨左右的成本。从成本分类看，今年种
植成本上涨主要是地租成本增加所致，黑龙江地租和人工成本同比增加73元/亩，吉林同比增加190元
/亩，辽宁同比增加160元/亩。

地区 地租 农资 总成本

齐齐哈尔 840 413 1253

哈尔滨 980 439 1419

佳木斯 810 420 1230

双鸭山 860 429 1289

绥化 870 416 1286

地区 潮粮成本 烘干粮 集港运费 集港成本

齐齐哈尔 1860 2430 180 2610

哈尔滨 1900 2470 150 2620

佳木斯 1760 2330 220 2550

双鸭山 1780 2350 225 2575

绥化 1840 2410 170 2580

2023年种植成本折算到港成本约2550-2620元/吨

数据来源：mysteel，国联期货农产品事业部数据来源：mysteel，国联期货农产品事业部
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2024年黑龙江各区域玉米种植成本大幅下降，其中，种子及机械成本较往年变化不明显，化肥成本略
有下降（化肥每袋平均下降5-10元），主要是地租成本相比2023年出现明显下降。各区域地租下降幅
度差异较大，大部分地区地租成本较去年下降10%-20%，预计为750-800元/亩。如果人工成本、脱粒
费、烘干费、集港运费等同比没有太大变化，初步大致推算集港成本在2100-2200元/吨，相较前两年
的集港成本2500-2600元/吨，本年度种植成本大幅下降。

项目（2023/24） 黑龙江 吉林 内蒙 辽宁

租地和人工（元/亩） 873 1090 987 1100

种子成本（元/亩） 44 55 67 60

化肥成本（元/亩） 158 235 202 235

农药成本（元/亩） 23 20 23 20

机械成本（元/亩） 135 154 140 154

共计（元/亩） 1233 1554 1419 1569

单产（斤/亩） 1340 1400 1650 1440

生产成本（元/斤） 0.92 1.11 0.86 1.09

2024年种植成本折算到港成本预计约2100-2200元/吨

数据来源：mysteel，国联期货农产品事业部

项目（2022/23） 黑龙江 吉林 内蒙 辽宁

租地和人工（元/亩） 800 900 897 940

种子成本（元/亩） 44 55 62 65

化肥成本（元/亩） 165 240 198 240

农药成本（元/亩） 23 20 23 20

机械成本（元/亩） 135 154 138 154

共计（元/亩） 1167 1369 1318 1419

单产（斤/亩） 1267 1100 1650 1100

生产成本（元/斤） 0.92 1.24 0.80 1.29
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南北港口贸易利润仍然略有倒挂

数据来源：生意社，同花顺，国联期货农产品事业部
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南昌 长沙 成都

截至8月1日，港口二等14.5水收购价格2340-2350元/吨，较上周期下跌30元/吨。二等玉米平仓价格 
2390-2400元/吨，较上周期下跌30元/ 吨。
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东北玉米进关数据

提示：相关调研数据，仅供参考。具体数据请以国家统计局、国家粮食与物资储备局等官方数据为准。

东北粮源持续外流，1-4月进关合计2146万吨，同比增加2.5%。

2021年10月-2024年4月玉米进关汇总
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中国玉米市场库存去化后的替代平衡结构

提示：数据来源国联期货农产品事业部，相关平衡表产量、消费数据为根据样本数据预估数据，仅供参考。具体数据请以国家统计局、国家粮食与物资储备局等官方数据为准。

近年玉米供需变化情况
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全球玉米供需平衡表

数据来源：USDA，国联期货农产品事业部
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7月USDA美国玉米供需平衡表

2024/25年度美国玉米总产量相比上一年度有所下滑，7月供需报告预计总产量151亿蒲式耳，环比
+1.61%，同比-1.57%；7月美国2024/2025年度玉米期末库存预期20.97亿蒲式耳，6月预期为21.02
亿蒲式耳，环比-0.23%，同比+11.72%。

数据来源：USDA，国联期货农产品事业部

美国玉米 2023/24(6月预估） 2023/24(7月预估） 2024/25(6月预估） 2024/25(7月预估）

种植面积（百万英亩） 94.6 94.6 90 91.5

收获面积（百万英亩） 86.5 86.5 82.1 83.4

单产（蒲式耳/英亩） 177.3 177.3 181 181

期初库存（百万蒲） 1360 1360 2022 1877

产量（百万蒲） 15342 15342 14860 15100

总供应量（百万蒲） 16727 16732 16907 17002

出口量（百万蒲） 2150 2225 2200 2225

总使用量（百万蒲） 14705 14855 14805 14905

期末库存（百万蒲） 2022 1877 2102 2097
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进口情况

根据海关总署数据，中国6月玉米进口量为92万吨，同比减少50.2%；1-6月玉米进口量共计1105万吨，同比减少8.2%。

数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部

时间 进口数量（万吨） 时间 进口数量（万吨）

2022年10月 55 2023年10月 204

11月 74 11月 359

12月 87 12月 495

2023年1-2月 533 2024年1-2月 619

3月 219 3月 171

4月 100 4月 118

5月 166 5月 105

6月 185 6月 92

7月 168 - -

8月 120 - -

9月 165 - -
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美国玉米进口完税价和进口利润

截至8月2日，2025年1月船期美湾港口到岸价折合到港理论成本2102元/吨左右，理论进口利润307元/吨；

2025年1月船期巴西到港理论成本2034元/吨，理论进口利润375元/吨。

数据来源：同花顺，国联期货农产品事业部
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数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部

我国进口谷物情况——小麦

时间 进口数量（万吨） 时间 进口数量（万吨）

2022年10月 124 2023年10月 66

11月 101 11月 66

12月 108 12月 61

2023年1-2月 302 2024年1-2月 248

3月 133 3月 178

4月 168 4月 195

5月 115 5月 186

6月 82 6月 119

7月 71 - -

8月 84 - -

9月 62 - -

根据海关总署的最新数据，中国6月小麦进口量为119万吨，同比增加44.4%；1-6月小麦进口量总计为928万
吨，同比增加15.8%。

数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部

小麦进口数量（万吨)
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数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部

我国进口谷物情况——大麦

时间 进口数量（万吨） 时间 进口数量（万吨）

2022年10月 34 2023年10月 122

11月 53 11月 122

12月 48 12月 166

2023年1-2月 96 2024年1-2月 271

3月 73 3月 172

4月 100 4月 161

5月 128 5月 161

6月 112 6月 82

7月 72 - -

8月 38 - -

9月 103 - -

根据海关总署数据，中国6月进口大麦82万吨，同比减少26.8%；1-6月累计进口大麦848万吨，同比
增加66.5%。

数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部
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数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部

我国进口谷物情况——高粱

时间 进口数量（万吨） 时间 进口数量（万吨）

2022年10月 61 2023年10月 67

11月 50 11月 54

12月 10 12月 35

2023年1-2月 32 2024年1-2月 161

3月 19 3月 56

4月 47 4月 81

5月 66 5月 67

6月 58 6月 93

7月 45 - -

8月 52 - -

9月 47 - -

根据海关总署数据，中国6月进口高粱93万吨，同比增加60.7%；1-6月累计进口高粱458万吨，同
比增加106.3%

高粱进口数量（吨）

数据来源：海关总署，国联期货农产品事业部



32

深加工玉米库存

东北深加工压价收购，华北深加工整体到货尚可。根据钢联样本数据，本周深加工企业玉米消耗量

111.66万吨，上周消耗量112.35万吨。

数据来源：钢联，国联期货农产品事业部
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玉米淀粉价格

山东、黑龙江及吉林深加工利润为负，根据钢联数据，黑龙江深加工企业平均盈利-168元/吨，
吉林淀粉企业平均盈利-41元/吨，山东淀粉企业平均盈利-64元/吨。

数据来源：同花顺，国联期货农产品事业部
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玉米酒精价格及加工利润状况

根据博亚和讯数据，2024年1月起，由于玉米酒精需求不旺，市场价持续走弱，东北玉米酒精企业加工利
润就处于亏损状态，且亏损程度不断扩大，市场预计在7-8月迎来季节性停机检修。

数据来源：生意社，同花顺，国联期货农产品事业部
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DDGS及玉米油

基于我们对玉米原料重心持续下移的判断，作为副产品的DDGS和玉米油价格受原材料价格影响较大，
同时需求端表现也属一般，所以预计接下来也以偏弱震荡走势为主。

数据来源：生意社，同花顺，国联期货农产品事业部
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猪饲料

从能繁母猪存栏量可以推算10个月后育肥猪出栏的大概情况，生猪整体产能去化的趋势将延续至2024年，所
以预计2024年猪饲料需求会随之下降。

数据来源：国家统计局，同花顺，国联期货农产品事业部

全国生猪存栏数（万头） 全国能繁母猪存栏数（万头）
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肉禽饲料

鸡肉供应方面，2023年9月以来在产父母代存栏减少，预计在2024年将传导至商品代毛鸡出栏，我国白羽肉
鸡供应量将逐渐下降，供给压力持续削弱，那么预计2024年肉禽饲料产量也将呈现下降趋势。

数据来源：中国饲料工业协会，万得，国联期货农产品事业部

饲料构成占比
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我国饲料粮消费评估

项目:千吨

年度 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24

合计 213,744 294,780 261,136 275,920 239,800

国产玉米 180,264 191,134 198,000 180,000 172,000

进口玉米 7,590 29,546 21,886 18,712 15,000

小麦 7,590 45,000 5,000 33,000 10,000

稻谷 8,000 9,000 10,000 29,000 22,000

高粱 900 8,600 10,991 4,863 7,000

大麦 5,900 7,900 11,159 6,405 9,500

其他 500 500 500 580 1,000

DDGS 3,000 3,100 3,600 3360 3300

我国饲料粮消费预估

提示：数据来源国联期货农产品事业部，相关消费数据为根据样本数据预估数据，仅供参考。具体数据请以国家统计局、国家粮食与物资储备局等官方数据为准。
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三大粮食政策和价格的趋势

2024年中央一号文件

2024年中央一号文件关于玉米部分：
①　稳定粮食播种面积，把粮食增产的重心放到大面积提高
单产上，确保粮食产量保持在1.3万亿斤以上。实施粮食单产
提升工程，集成推广良田良种良机良法。
②　适当提高小麦最低收购价，合理确定稻谷最低收购价。
③　继续实施耕地地力保护补贴和玉米大豆生产者补贴、稻
谷补贴政策。
④　扩大完全成本保险和种植收入保险政策实施范围，实现
三大主粮全国覆盖、大豆有序扩面。探索建立粮食产销区省
际横向利益补偿机制，深化多渠道产销协作。
⑤　树立大农业观、大食物观，多渠道拓展食物来源，探索
构建大食物监测统计体系。
⑥　健全农产品全产业链监测预警机制，强化多品种联动调
控、储备调节和应急保障。
⑦　加大农产品走私打击力度。
⑧　加强粮食和重要农产品消费监测分析。
⑨　挖掘粮食机收减损潜力，推广散粮运输和储粮新型装具。
完善粮食适度加工标准。
⑩　创新支持粮食安全、种业振兴等重点领域信贷服务模式。

数据来源：2024年中央一号文件、国联期货农产品事业部

托市收购价格
 

数据来源：国家粮食与物资储备局、国联期货农产品事业部
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国内小麦供需格局

数据来源：粮油信息中心
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玉米和高粱、大麦价差

数据来源：生意社，国联期货农产品事业部



43

国内稻谷供需格局

数据来源：粮油信息中心
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稻谷托市收购量和最低收购价

托市稻谷收购量（万吨）

 

数据来源：国家粮食与物质储备局、国联期货农产品事业部

最低收购价

 

数据来源：国家发改委、国联期货农产品事业部



45

稻谷临储结余

临储销售成交量

 

数据来源：国联期货农产品事业部

临储结余
 

数据来源：国联期货农产品事业部
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