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◆ 拍卖落地，各地现货价格小幅回落：周三，交易中心官网发布临储玉米

交易公告，400万吨+底价不变，与此前传闻一致。同时，各省一次性储

备玉米也开始投放。受拍卖即将开始的影响，市场心态有所趋弱，山东

到车量大幅增加，价格回落；东北港口和产区上量仍少，处于有价无市

的状态。以目前价格，集港和南运均倒挂，关注后期的价差修复方式。

◆ 淀粉开机继续回落，库存累积：受加工利润差的影响（以实际价格而非

工厂收购价计算，东北企业也已经亏损），淀粉开机率继续回落，但库

存连续第三周回升，且山东增幅较大。需求差和高成本仍是行业面临的

大问题。

◆ 盘面震荡回落：受拍卖预期影响，盘面价格继续回落。周三拍卖公告发

布后，利空兑现，盘波动幅有所加大，围绕2020上下震荡。拍卖开始后，

价格必然向拍卖成本回归，因此后期港口现货的价格构成为：拍卖底价

+溢价+出库费用+运费和利润。其中溢价是目前较为不确定的，还要观

察贸易商的出货意愿和参拍心态。

一周市场概况
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商务部公告2020年第14号 关于原产于澳大利亚的进口大麦反倾销调查最终裁定的公告

调查机关最终裁定，原产于澳大利亚的进口大麦存在倾销，国内大麦产业受到实质损害，而且倾销
与实质损害之间存在因果关系。
自2020年5月19日起，对原产于澳大利亚的进口大麦征收反倾销税。对各公司征收的反倾销税税率
为73.6%。
对原产于澳大利亚的进口大麦征收反倾销税的实施期限自2020年5月19日起5年。

商务部公告2020年第15号 关于原产于澳大利亚的进口大麦反补贴调查最终裁定的公告

调查机关最终裁定，原产于澳大利亚的进口大麦存在补贴，国内大麦产业受到实质损害，而且补贴
与实质损害之间存在因果关系。
自2020年5月19日起，对原产于澳大利亚的进口大麦征收反补贴税，反补贴税率为6.9%。
对原产于澳大利亚的进口大麦征收反补贴税的实施期限自2020年5月19日起5年。



市场新闻

市场人士观点
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全国气象情况

⚫ 东北地区大部春玉米处于播种出苗期，华北、西北地区中东部处于出苗至三叶期，
新疆地区处于七叶期，局地进入拔节期；西南地区东部处于三叶至七叶期，部分地
区进入拔节期；广西中西部等地处于拔节至开花吐丝期。全国春玉米一、二类苗占
比分别为26%，74%，一类苗较上周增加9个百分点，二类苗较上周减少7个百分点。

⚫ 预计未来10天，内蒙古东部、东北地区等地累计降雨量有10～30毫米，降水过程主
要集中在5月23-25日，利于农田土壤增墒和春播作物播种出苗、幼苗生长。内蒙古

东南部、辽宁北部部分地区浅层土壤缺墒状况有望改善或解除；但黑龙江东部降水
强度较大，部分农田可能持续渍涝。



国粮局收购进度

⚫ 截至4月25日，黑龙江、山东等11个主产区累计收购玉米9495万吨，同比减少1183万吨。
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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

北方四港周度集港量 北方四港周度下海量



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
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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主要谷物进口
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根据船期，4-6月有约210万吨左右的玉米装往中国。大麦高粱约180万吨。



主要谷物进口
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玉米价格走势
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玉米价格走势
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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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淀粉及副产品价格走势
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淀粉及副产品价格走势

3000

3200

3400

3600

3800

4000

4200

4400

4600

4800

2018/1/1 2019/1/1 2020/1/1

主产区玉米蛋白粉价格走势

吉林 山东

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

2018/1/1 2019/1/1 2020/1/1

主产区玉米纤维价格走势

吉林 山东



淀粉及副产品价格走势
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淀粉加工利润
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酒精行业数据
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酒精行业数据
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主产区DDGS价格走势

吉林 山东

全国样本企业DDGS库存



上周观点：现货和盘面都有所回落，现货阶段性见顶可以确定。未来随着拍卖开始和贸易商进入出货期，现货价格预计将向拍卖成本回

落。对拍卖的预期，5月底开始，如果400万吨每周叠加定向的话，还是有供应压力。但是可能出现出库不畅的情况，会降低供应压力。

价格方面，如果拍卖底价不变，那么考虑到溢价和出库成本的增加，底价推算的到港成本在1900上下。目前政策框架下，市场对玉米

年度内产不足需有共识，因此拍卖后期接拍卖粮做结转的可能性较大，现货价格可能在8-9月出现翘尾，也会给09合约提供支撑。我们

认为今年不会出现类似去年拍卖开始后价格一路下跌的情况。

第一，由于18年拍卖成交过亿，导致18/19的期初库存非常高。到19年5月拍卖开始，实际18年产新粮还有大量没有被消耗。而19年

仅成交了2000来万吨，19/20没有大量的期初库存，新粮得到一定消耗。即使考虑到部分地区渠道库存水平高于去年，上下游整体库

存水平应该是没有去年高的。后期的出货压力不会像去年那么集中。

第二，去年贸易商在年前做的库存和年后3月前做的库存基本都没有赚钱，4月开始虽然价格上涨，但是走货量下降，库存粮没有变现。

随后拍卖开始价格下跌，导致贸易商亏损，资金压力较大。而今年价格上涨幅度较大，贸易商整体盈利可观，资金压力显著小于去年。

第三，今年拍卖开始晚于去年是大概率，拍卖粮的供应时间也要晚于去年。纵观近几年拍卖，由于各种各样的原因出库环节始终不是特

别顺畅。临储余粮库点位置偏远，再加上为控制新冠疫情势必会影响到物流的效率，因此今年拍卖粮的供应效率也要打折扣。而且今年

播种延迟，新粮的上市时间也可能偏晚。

第四，19年南方猪瘟在3-4月爆发，到5月，北港玉米发运量环比腰斩。而今年虽然面临着大猪加速出栏，小麦上市可能产生替代等因

素影响需求，但是2-3季度玉米需求环比仍是易增难降。并且深加工的库存偏空，拍卖开始后也会进行适当补库。

策略建议



本周观点：拍卖终于确定，与早先传闻的4月底相比晚了一个月。这一个月内，09合约回落了近100点，说明市

场对拍卖的理解还是利空的。定价机制由贸易商和用粮企业之间的博弈，转为拍卖底价+溢价+运费及利润。从

现阶段看，深加工库存偏低，南北港口因为倒挂库存也处在下降过程中，不考虑贸易商手中的库存，供需还是显

得有些偏紧。而拍卖粮还要一个月以后才能供应市场，考虑到历年痼疾的出库问题，而且大部分拍卖粮还是会在

贸易商手上过一手，预计临储拍卖的压力不会太大。从本周的公告看，14年标的赫然在列，那么传闻中品质差

的粮定向给深加工应该就没有了。深加工企业特别是东北企业，参拍的意愿会相对较强。此外，市场对每周400

万吨投放能否持续也存疑，一方面余粮仅5600万吨，成交好的话不能持续到9月；另一方面，对国家会不会把全

部临储库存拍卖干净也有怀疑。而进口是否会给出更多的配额，还存在很大不确定，供需上虽有需求，价格上也

合适，但是这里边还有一个粮食安全，“谷物基本自给”的问题。

一次性储备方面，产区和销区标的都有。由于能够快速供应市场，再加上没有贸易商屯粮，在销区拍卖对市场的

压力要大于在产区拍卖。下周45万吨的量也不算小，还要看是否能持续投放。此前市场传要轮出300-400万

吨——注意是轮出，类似国储轮换的方式，新粮上市后还要轮入。

策略方面，拍卖底价折港口：1650+40等级差+90出库成本+140运费=1920，如果溢价50就到了1970。今年

现货价高，不太可能出现去年底价成交的情况。盘面即使继续下跌，2000以下短期内也没有太大空间。6-9月

在都有临储拍卖的情况下，上涨动力也同样不足。预计前几期拍卖溢价会相对较高，之后溢价可能出现回落，届

时可以尝试介入多单。
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一德，

与你共成长




