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产业投资部 孙超



 东北港口：上量继续萎缩，价格表现疲软且库存仍在累积。以

目前的库存水平和贸易利润，加快出货是好选择，具体分析见

我们上周的专题报告。

 华北：企业因库存和货源地不同而继续分化，但是从调价的频

率和幅度来看，看涨心态减弱。下半周东北到货和本地出货都

在加快，企业到货量回到当天用量以上。

 华南：华南需求继续疲软，价格有所回落，并且玉米库存回升

至120万吨以上。后期需求仍不看好。

 期货盘面：盘面本周走势也见顶回落，9-1打到-73之后没能

像去年一样更进一步。提价200在托底的同时也透支了后期涨

幅，尤其是在目前良好的天气和疲软的需求情况下。9月底部

首先看仓单（新、陈粮）成本情况。

一周行情回顾



CNGOIC玉米平衡表



官方数据
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近三年玉米5日收购量
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国粮局玉米收购量统计
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截至2019年4月30日，2018年度秋粮旺季收购结束。主产区累计收购中晚稻、玉米和大豆19029万
吨，同比增加892万吨。
黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米10986万吨，同比增加1155万吨。



玉米基本面主要数据一览
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集港继续下降，但库存不降反增，说明发运也是下降的。在这种情况下南港库存也快速回升，可
见需求只差。可能我们要看到第一个原料需求能够对应上ASF疫情的样本了。



玉米基本面主要数据一览
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南港库存回升至120万吨，国产玉米回升的速度很快。三周增加了30万吨。



玉米基本面主要数据一览

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

2000

山东企业晨间到车情况汇总（辆）



玉米价格走势
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玉米价格走势
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淀粉基本面主要数据一览
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淀粉开机率继续小幅下降，但是这样的降幅仍不足以抵消低迷的需求。本周淀粉库存继续累积，
下周有大型造纸企业开始停机，淀粉需求雪上加霜。



淀粉基本面主要数据一览
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淀粉主要基本面数据一览



淀粉价格走势

1600

1800

2000

2200

2400

吉林淀粉出厂报价

2015/16 2016/17 2017/18 2018/19

1800

2000

2200

2400

2600

山东淀粉出厂报价

2015/16 2016/17 2017/18 2018/19



淀粉价格走势
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淀粉价格走势
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 玉米市场本周疲态尽显，连一直坚挺的山东也有点心虚的感觉，南北港口更是库存双双累积。虽然拍卖均价还不

算低，但是成交率在下降。各类贸易粮、政策粮都在抓紧拍卖，后期预计价格还会继续回落。

 盘面c9-1到-70以下，没有再进一步。一是天气确实比较好，二是需求实在太差。如果单产恢复，完全能够抵消

面积的降幅。如果需求（饲料和深加工）继续下降的话，19/20的产销差可能会继续缩小。所以c9-1可能要出现

回调。淀粉虽然交易不活跃，但是盘面价格相对现货明显偏高，可以尝试空一下。整体维持偏空的策略。

策略建议
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