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产业投资部 孙超



 东北：港口和产区到货有增加，但幅度有限，雨雪天气加上物流问题以及

惜售心理仍存，共同限制上量。周末有大范围雨雪，但汽运到货仍有增加。

11月已经过半，年前留给农民卖粮的时间，不比留给国足的时间多多少了。

 华北：目前阶段华北看东北，本周东北售粮有所加快，刺激华北一波出货。

企业看到车多下调收购价，却忽视了自己偏低的库存，周五到车减少又开

始提价。华北还会继续折腾下去，建议企业和贸易商都应该考虑下自己的

库存和大趋势。如此频繁的调价，也难怪东北贸易商不愿意发山东。

 华南：港口库存低位持稳，贸易商反应走货仍然没有明显起色。侧面说明

生猪存栏并没有明显恢复。春节前随着出栏加快，续求不乐观。后期进口

玉米和高粱也还有到货。

 淀粉：库存再次小幅回升，符合季节性。行业开机率明显提高，且后期还

会继续提高。

 期货盘面：本周盘面跟随现货小幅下跌，完全吃掉了上周五的反弹。周末

有雨雪，可能影响下周的到货。弱势供需基本平衡，但是后期我们认为售

粮还是会加快。国粮局数据到11月5日，进度仍显著慢于去年。

一周行情回顾



市场新闻



市场新闻

 后期华南玉米到港情况：



 周末东北有大范围降雪，影响物流。同时下周东北也有一轮升温过程，吉林大部地区最高气温回到零上。

 下周末预报还有降水，但强度不大。想出货下什么都要出，不想出货怎么都能找到理由。

产区天气



官方数据

 截至11月5日，黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米647万吨，同比减少632万吨。黑龙江等7
个主产区累计收购大豆77万吨，同比增加27万吨。
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官方数据



拍卖第20周，累积投放8060万吨，累成2206万吨。

拍卖终于彻底结束。明年见了，底价和时间还能讲出不少故事。

临储拍卖
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玉米基本面主要数据一览
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玉米基本面主要数据一览
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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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淀粉工业协会消费数据与我们跟踪的周度数据比较一致：3-4月消费尚可，但是4月后同比增幅明显放缓。1-8月消

费增幅仅有3%。9-10月提货尚可，9月提高9%，10月增幅降至2.4%。



淀粉基本面主要数据一览
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淀粉价格走势
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淀粉价格走势
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淀粉价格走势
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酒精行业开机率
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玉米淀粉基差
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上周观点：上周提到，本周是一个比较微妙的时间节点。东北产区有一些上量的迹象，虽然没有决定性的增加，但

是现货价格和盘面都止涨回落。下周上量是否会持续，不好确定，但是大趋势看，11-12月的供应压力是逐渐增大

的。按照平衡表的供需情况和往年的售粮情况，我简单推算了一下10-2月的东北的供需差：100万吨-800万吨-

1110万吨-810万吨-800万吨，11月是压力增加最快的，12月是压力最大的。当然这个数值只有半定性的意义，如

果价格下跌过快或者下游需求差，都会影响实际的供应数量。

目前盘面和现货都处在偏高区间。在生猪存栏没有有效恢复前，需求处于弱势，对价格的支撑力度不足。走货慢也

让贸易商没有信心囤货。1-5正套没有缩小，除了现货转弱外，资金对远月的看涨也是一个原因。后期操作以逢高空

为主，买入建议还是等售粮压力过去。

策略建议



本周观点：玉米市场羊群效应非常明显，年年形成一致的看法，大概率年年错。今年的主流看法就是港口1750-

1700，然后开收。但是有个问题，从6月开始到现在，玉米市场一直在没有新增供应的情况下去库存，库存一路

降，一直说紧张，但是也没看到大范围的补库。只能说需求差于预期（或者库存大于预期？）。后期到年前应该会

有补库，但是补库力度能承接住上量的增加么？如果单看过去几个月的走货和每年11-12月的售粮数量，有点难。

厂商如果像临储一样，到1750定价敞开收，那价格跌不下去，但是可能么？特别是如果价格出现快速下跌。

玉米供需由宽松转为趋紧，一个最重要的前提是需求好转。然后，贸易商会看着时间和农户余粮来逢低建立库存。

本周1-5略微走正套，市场可能也在关注压力后移。

策略建议
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