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产业投资部 孙超



 东北：上量一般，没有太多变化，农户惜售+贸易商不建库存，华南

需求也有放缓的迹象，只有深加工有意愿建立部分库存。24号左右

东北还有降雪，影响物流的同时也缩短售粮时间窗口。需要注意今年

降水偏多+暖冬的情况。

 山东：上量正常，深加工到货超过平均用量。

 华南：库存继续回升，需求依然没有起色。距离春节一个月，饲料企

业要想大幅度增加备货时间上有些来不及，想备货应该早就备了。

 淀粉：订单继续，“库存”继续下降。价格表现弱势平稳。

 盘面：弱势震荡，05合约创出新低后反弹。春节前惜售意愿有所松

动，贸易商看到这个需求，也没有什么太大念想了。按目前的进度，

春节前东北很难推进到50%，春节后售粮压力大再加上气温可能回

升早。不过需要注意中间环节和下游备货不多，如果节后补库需求先

于售粮，可能价格会有反弹。另外，节后各种政策干预也会增加。

一周行情回顾



天气情况



天气情况



官方数据

 截至12月10日，黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米2537万吨，同比减少566万吨。黑龙江等
7个主产区累计收购大豆176万吨，同比增加28万吨。
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Cofeed售粮进度



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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东北临储拍卖情况
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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

山东企业到货



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

1800

2000

2200

2400

2600

2800
山东淀粉现货价格

2016年 2017年 2018年 2019年

1600

1800

2000

2200

2400

2600
吉林淀粉现货价格

2016年 2017年 2018年 2019年



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

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

1/3 2/3 3/3 4/3 5/3 6/3 7/3 8/3 9/3 10/3 11/3 12/3

酒精企业开机率

2016年 2017年 2018年 2019年

-400

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

吉林酒精利润季节性（元/吨玉米）

2016年 2017年 2018年 2019年



玉米淀粉基差

-200

-100

0

100

200

300

400

500

9/
1

9/
8

9/
15

9/
22

9/
29

10
/6

10
/1

3

10
/2

0

10
/2

7

11
/3

11
/1

0

11
/1

7

11
/2

4

12
/1

12
/8

12
/1

5

12
/2

2

12
/2

9

1/
5

1/
12

01玉米合约基差走势

1601 1701 1801 1901 2001

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

9/
1

9/
8

9/
15

9/
22

9/
29

10
/6

10
/1

3

10
/2

0

10
/2

7

11
/3

11
/1

0

11
/1

7

11
/2

4

12
/1

12
/8

12
/1

5

12
/2

2

12
/2

9

1/
5

1/
12

01淀粉合约基差走势（吉林）

1601 1701 1801 1901 2001



上周观点：基本面没什么好说的，多头和空头的牌基本都是明摆着。周五夜盘收盘后，中美达成

阶段一协议。周末来看现货市场表现比较平静，看周一盘面会作何反应。光就玉米来说，几百万

吨的配额不算很大冲击，但是如果加上畜禽产品、DDGS、酒精等的进口，则折玉米的总量还是

不小的。另外，据比较可靠的监测，到12.12，黑龙江售粮28%，吉林16%，辽宁30%，内蒙

19%，山东30%，河南66%。如果春节前东北推进到45-50%，未来一个月的售粮量不小。

本周观点：今年售粮不是一般的慢，是真慢，比去年还要少500多万吨。这么慢的售粮，市场缺

粮么？深加工一直嚷嚷，但是饲料厂和贸易商就是不动。从10月20号到现在算，两个月卖了

35%左右，到春节前有效的售粮时间还有三周，如果想推进到50%的进度，那压力还是比较大

的。如果不推进到50%进度，那年后压力是相当大的。去年1月底进度是56%，年后都有一波顺

畅的下跌。后边的节奏还是建议反弹空。淀粉2200以下没有现货不是很安全，除非玉米看的比

较低，考虑到一直以来的carry结构，5月2230-2240属于偏低位置了。

策略建议
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