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南华期货玉米&淀粉产业日报
2025年10月21日

戴鸿绪（投资咨询证号：Z0021819）
研究助理：康全贵（从业资格证号：F03148699）
投资咨询业务资格：证监许可【2011】1290号

【核心矛盾】

周一，玉米盘面普遍收高，各合约反包周五回落阴线，远月合约领涨，期价开始收复9月跌幅，在新季收获上

市周期内，期货端的强势反弹为市场带来些许指引，供应压力随时间逐步减小体现出近弱远强特征较为合

理，但合约月差继续走陡，反应出市场对26年度玉米价格的乐观预期，玉米01-05价差突破-100元/吨，创造

玉米期货上市以来该价差最低值，市场对远期市场预期体现较为明显，这一变化或将给当前市场定价带来些

许变化，即价格下行空间或被限制；

在现货市场，远端预期仍难以绕过当前供应压力而定价，不过现货价格在经过半月多的下跌过程中已然释放

新季压力，基层种植收益已大幅压缩，伴随中储粮部分库点积极出价开库收购向市场释放底部信号，现货价

格出现明显企稳，锦州价格连续回升，这也代表着首轮价格冲击波告一段落。对应期货市场的价格探底之路

或已完成，后期或进入到磨底阶段，期货价格是否形成二次探底还需观察本月下旬玉米后半程上市表现，建

议重点关注2601合约2100元得失；10月底至11月初或成为价格底部确认时间点；

昨日玉米注册仓单大幅增加12615手至49324手，期货端的强势反弹为现货市场提供出口；

玉米淀粉跟随玉米反弹为主，并未体现独立强势，走势依然弱于原料端；

周一，CBOT玉米期货连续第五个交易日上涨，但涨幅较小，主要跟随大豆走升，丰产压力限制涨势。

【利多因素】

1、中储粮部分库点托市收购目的明确，后续或将继续增加收购库点;

2、期货远期合约大幅反弹，一定程度提振市场信心，改变市场预期；

3、海关最新数据显示：2025年9月中国进口玉米及玉米粉6万吨，比去年同期进口量减少81.9%；2025年1-9

月中国累计进口玉米及玉米粉93万吨，比去年同期累计进口量减少92.7%。 

4、10月19日，国家粮食和物资储备局召开部分省份粮食收购和产销衔接推进会议，调度了解黄淮海地区秋粮

收购进展情况，分析研判市场购销形势，进一步安排部署下阶段秋粮收购和产销衔接工作。会议强调，要牢

牢守住农民“种粮卖得出”的底线，推动粮食价格保持在合理水平。一要支持市场化主体加大收购力度，综合施

策、提升服务、优化环境，引导多元主体积极入市，切实增强市场购销活力。二要充分发挥政策性收储托底

作用，规范执行储备收储轮换、最低收购价收购相关政策，切实保障农民收益。三要强化粮食质量安全风险

监测和产后服务，加强科学储粮技术指导，减少粮食产后损失。四要聚焦重点地区，搞好产销衔接、农企对

接，着力解决秋粮销售问题，保障农民售粮渠道畅通，确保粮食市场稳定。

【利空因素】

1、生猪产业处于产能调控过程中，或影响远期玉米饲用需求；
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2、新季供应压力释放仍需过程，现货价格继续承压；

玉米&淀粉现货价格及主连基差

玉米&淀粉期货盘面价格

玉米 价格&基差 涨跌 玉米淀粉 价格&基差 涨跌

锦州港 2180 30 山东 2750 20

蛇口港 2310 0 吉林 2550 0

哈尔滨 2000 20 黑龙江 2460 0

锦州港主连基差 42 9 山东主连基差 370 14

source：上海钢联,同花顺,南华研究

2025-10-17 2025-10-20 涨跌 涨跌幅

玉米11 2108 2120 12 0.57%

玉米01 2117 2138 21 0.99%

玉米03 2145 2168 23 1.07%

玉米05 2222 2250 28 1.26%

玉米07 2237 2272 35 1.56%

玉米09 2286 2286 0 0.00%

玉米淀粉11 2374 2380 6 0.25%

玉米淀粉01 2384 2410 26 1.09%

玉米淀粉03 2407 2435 28 1.16%

玉米淀粉05 2518 2543 25 0.99%

玉米淀粉07 2530 2559 29 1.15%

玉米淀粉09 2580 2605 25 0.97%

小麦均价 2469 2469 0 0.00%
source：上海钢联,同花顺,南华研究

玉米期货月差（01-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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source：wind,南华研究
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玉米期货持仓量

source：wind,南华研究
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玉米锦州港主连基差季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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美玉米价格及进口利润

玉米期货月差（11-01）季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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玉米期货月差（03-05）季节性

source：同花顺,南华研究
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source：南华研究
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中国玉米饲料企业库存可用天数季节性

source：南华研究
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价格 每日涨跌 涨幅 进口利润

CBOT玉米主连 424 1 0.24%

COBT大豆主连 1032.75 11.75 1.15%

CBOT小麦主连 505.5 1 0.2%

美湾完税价 2119.1 6.07 0.29% 190.9

美西完税价 1965.97 0.95 0.05% 344.03
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source：上海钢联,同花顺,南华研究

CBOT玉米连续收盘价季节性

source：wind,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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美玉米进口价格

source：南华研究，钢联

元/吨
玉米：到岸完税价格：美国西部沿海港口地区（日）
玉米：到岸完税价格：墨西哥湾美国沿海港口地区（日）
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玉米：理论进口利润：墨西哥湾美国沿海港口地区（日）
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