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品种观点

品种 主要观点 本周策略 上周策略

玉米
基本面逻辑：
 供应端：
1. 基层售粮进度偏快，基层余粮所剩无几，粮权转移至贸易商；
2. 玉米进口量延续新低，支撑国内玉米需求；
3. 南北港口继续消化，库存压力大幅减弱。
需求端：
1. 玉麦价差走缩，饲用替代优势较为明显，饲料企业开始逐渐增加小麦

用量，对玉米的采购节奏有所缓慢；
2. 深加工利润持续亏损抑制补库积极性，开机率有所下滑。
行情展望：
本周玉米出货积极性逐步减弱，价格止跌企稳。基层余粮基本售尽，市场
供应跟随贸易商售粮节奏，周初受盘面下调、情绪偏弱及麦收腾库影响，
持粮主体出货增加，价格稳中小幅下调，但受限于粮源有限，挺价情绪仍
在，出货意愿又再次减弱，整体价格趋稳局部上涨，底部支撑较强。下游
深加工持续亏损补库积极性一般，养殖端刚性消费为主，不过玉麦价差走
缩及小麦集中上市替代预期，对玉米有所承压。中长期来看，玉米供应收
紧叠加进口及替代大幅减弱，养殖需求增加，将支撑玉米上行。短期玉米
下跌动力不足，盘面有所反弹，但小麦替代增量或限制玉米上涨幅度。关
注小麦上市及政策端情况。

关注2320附近表
现，重心或小幅
上移

关注2330附近支
撑，逢低多

- -
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一、行情回顾
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玉米及玉米淀粉行情回顾
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 本周玉米出货逐步减弱，价格窄幅运行。随着价格下跌及情绪减弱，售粮积极性有所增加，待价格下调至一定水平，贸易商有
所挺价，盘面也下行后反弹。

 本周淀粉自身供强需弱，主要受原料端支撑减弱，下跌较玉米幅度大，淀粉玉米期货价差走缩。

玉米2507合约 玉米淀粉2507合约

数据来源：Wind 广发期货研究所
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价差回顾

数据来源：Wind 广发期货研究所

-250

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

1
月

2
日

1
月

1
4
日

1
月

2
6
日

2
月

7
日

2
月

1
9
日

3
月

2
日

3
月

1
4
日

3
月

2
6
日

4
月

8
日

4
月

2
0
日

5
月

5
日

5
月

1
7
日

5
月

2
9
日

6
月

1
0
日

6
月

2
2
日

7
月

4
日

7
月

1
6
日

7
月

2
8
日

8
月

9
日

8
月

2
1
日

9
月

2
日

9
月

1
4
日

9
月

2
6
日

1
0
月

1
5
日

1
0
月

2
7
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
0
日

1
2
月

2
日

1
2
月

1
4
日

1
2
月

2
6
日

玉米基差

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

1
月

2
日

1
月

1
3
日

1
月

2
4
日

2
月

4
日

2
月

1
5
日

2
月

2
6
日

3
月

8
日

3
月

1
9
日

3
月

3
0
日

4
月

1
1
日

4
月

2
2
日

5
月

6
日

5
月

1
7
日

5
月

2
8
日

6
月

8
日

6
月

1
9
日

6
月

3
0
日

7
月

1
1
日

7
月

2
2
日

8
月

2
日

8
月

1
3
日

8
月

2
4
日

9
月

4
日

9
月

1
5
日

9
月

2
6
日

1
0
月

1
4
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

5
日

1
1
月

1
6
日

1
1
月

2
7
日

1
2
月

8
日

1
2
月

1
9
日

1
2
月

3
0
日

长春：玉米淀粉基差

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

0

100

200

300

400

500

600

700

1
月

2
日

1
月

1
4
日

1
月

2
6
日

2
月

7
日

2
月

1
9
日

3
月

2
日

3
月

1
4
日

3
月

2
6
日

4
月

8
日

4
月

2
0
日

5
月

5
日

5
月

1
7
日

5
月

2
9
日

6
月

1
0
日

6
月

2
2
日

7
月

4
日

7
月

1
6
日

7
月

2
8
日

8
月

9
日

8
月

2
1
日

9
月

2
日

9
月

1
4
日

9
月

2
6
日

1
0
月

1
5
日

1
0
月

2
7
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
0
日

1
2
月

2
日

1
2
月

1
4
日

1
2
月

2
6
日

淀粉-玉米价差

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

300

1
月

2
日

1
月

1
3
日

1
月

2
4
日

2
月

4
日

2
月

1
5
日

2
月

2
6
日

3
月

8
日

3
月

1
9
日

3
月

3
0
日

4
月

1
1
日

4
月

2
2
日

5
月

6
日

5
月

1
7
日

5
月

2
8
日

6
月

8
日

6
月

1
9
日

6
月

3
0
日

7
月

1
1
日

7
月

2
2
日

8
月

2
日

8
月

1
3
日

8
月

2
4
日

9
月

4
日

9
月

1
5
日

9
月

2
6
日

1
0
月

1
4
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

5
日

1
1
月

1
6
日

1
1
月

2
7
日

1
2
月

8
日

1
2
月

1
9
日

1
2
月

3
0
日

玉米7-11价差

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



二、玉米基本面数据

7



8

Mysteel玉米供需平衡表

 2024/25年度新作玉米预计
种植面积小幅下滑，但单产
受到天气影响出现下滑，产
量同比预计下降。

 Mysteel 农产品4月预估，
2024/25年数据维持上月预
估不变。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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Mysteel玉米售粮进度-较同期偏快

 截至5月22日，据Mysteel玉米团队统计，全国13个省份
农户售粮进度98%，较去年同期快4%。 全国7个主产省
份农户售粮进度为98%，较去年同期偏快4%。

 截至5月22日，东北售粮进度99%，较去年同期快4%；
华北售粮进度96%，较去年同期快5%。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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USDA玉米5月平衡表

全球玉米平衡表 美国玉米平衡表

数据来源：粮油商务网 广发期货发展研究中心
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进口利润

数据来源：Mysteel 广发期货研究所

进口利润：加税后
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国内玉米进口量

中国玉米月度进口量（吨） 巴西玉米出口量

 中国海关公布的数据显示，2025年4月普通玉米进口总量为18.00万吨，为今年最高。4月普通玉米进口量较上年同期的
118.00万吨减少了100.00万吨，减少84.75%。较上月同期的8.00万吨增加10.00万吨。

 数据统计显示，2025年1-4月普通玉米累计进口总量为44.00万吨，较上年同期累计进口总量的908.00万吨，减少864.00万
吨，减少了95.15%。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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我国杂粮进口

 中国海关公布的数据显示，2025年4月进口高粱进口总量为20.00万吨，进口量环比上月增加100.00%。4月进口高粱进
口量较上年同期的81.00万吨减少了61.00万吨，减少75.31%。较上月同期的10.00万吨增加10.00万吨。数据统计显示，
2025年1-4月进口高粱累计进口总量为131.00万吨，较上年同期累计进口总量的298.00万吨，减少167.00万吨，减少了
56.04%。

 中国海关公布的数据显示，2025年4月进口大麦进口总量为115.00万吨，为今年最高。4月进口大麦进口量较上年同期的
161.00万吨减少了46.00万吨，减少28.57%。较上月同期的85.00万吨增加30.00万吨。数据统计显示，2025年1-4月
进口大麦累计进口总量为370.00万吨，较上年同期累计进口总量的604.00万吨，减少234.00万吨，减少了38.74%。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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小麦进口量及与玉米价差情况

 中国海关公布的数据显示，2025年4月小麦进口总量为76.00万吨，为今年最高。4月小麦进口量较上年同期的195.00万
吨减少了119.00万吨，减少61.03%。较上月同期的19.00万吨增加57.00万吨。数据统计显示，2025年1-4月小麦累计
进口总量为106.00万吨，较上年同期累计进口总量的624.00万吨，减少518.00万吨，减少了83.01%。

 近期小麦减产预期减弱，采购积极性一般；玉米出货增加，双方价格均略微下滑，玉麦价差变动不大。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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港口谷物库存

 据Mysteel农产品调研显示，截至2025年5月16日，北方
四港玉米库存共计382.1万吨，周环比减少39.5万吨；当
周北方四港下海量共计62万吨，周环比增加8.30万吨。

 据Mysteel调研显示，截至2025年5月16日，广东港内贸
玉米库存共计130.4万吨，较上周减少13.50万吨；外贸库
存0.7万吨，较上周减少0.70万吨；进口高粱31.7万吨，
较上周增加11.20万吨；进口大麦48.5万吨，较上周减少
7.50万吨。

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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深加工早间剩余车辆-出货量缓慢下滑

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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 据Mysteel农产品调研显示，截至2025年5月21日，全国12个地区96家主要玉米加工企业玉米库存总量453.5万吨，增幅
0.15%。

 根据Mysteel玉米团队对全国18个省份，47家规模饲料厂的最新调查数据显示，截至5月22日，全国饲料企业平均库存
35.20天，较上周平天，环比平，同比上涨15.22%。

深加工企业玉米库存及饲料企业库存

全国深加工企业玉米库存（单位：万吨） 全国饲料企业玉米库存天数

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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深加工加工利润

淀粉利润（元/吨） 国内玉米酒精加工利润走势（元/吨）

 本周吉林玉米淀粉对冲副产品利润为-142元/吨，较上周升高9元/吨；山东玉米淀粉对冲副产品利润为-206 元/吨，较上周
升高 17 元/吨；本周黑龙江玉米淀粉对冲副产品利润为-204 元/吨，较上周升高 54 元/吨。

 近期原料玉米成本重心下移下，企业生产亏损逐步修复。 

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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玉米淀粉开机及淀粉库存

 本周全国玉米加工总量为58.39万吨，较上周降低0.44万吨；周度全国玉米淀粉产量为28.91万吨，较上周产量减少0.67万
吨；周度开机率为55.88%，较上周降低1.3%。

 截至5月21日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量142.9万吨，较上周增加0.80万吨，周增幅0.56%，月增幅3.03%；年同比
增幅37.40%。 

全国69家玉米淀粉企业开机率走势 全国69家玉米淀粉企业库存统计（万吨）

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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玉米淀粉下游开机率-较前期恢复

全国37家果葡糖浆企业开机率走势

 本周F55果葡糖浆开机率在50.59%，开工较上周增加5.29个百分点；

 麦芽糖浆开工率为49.51%，环比上周增加3.56个百分点，前期停机企业陆续恢复，供应增加。

63家麦芽糖企业开机率走势

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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玉米淀粉下游开机率-整体变动小

瓦楞纸开机率走势

 本周国内瓦楞纸开工率62.61%，环比上周升高1.84%；

 箱板纸开工率68.03%，环比上周升高0.89%。 

箱板纸开机率走势

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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三、小结及展望
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玉米小结

基本面逻辑：

 供应端：

1. 基层售粮进度偏快，基层余粮所剩无几，粮权转移至贸易商；

2. 玉米进口量延续新低，支撑国内玉米需求；

3. 南北港口继续消化，库存压力大幅减弱。

需求端：

1. 玉麦价差走缩，饲用替代优势较为明显，饲料企业开始逐渐增加小麦用量，对玉米的采购节奏有所缓慢；

2. 深加工利润持续亏损抑制补库积极性，开机率有所下滑。

行情展望：

本周玉米出货积极性逐步减弱，价格止跌企稳。基层余粮基本售尽，市场供应跟随贸易商售粮节奏，周初受盘面下调、情绪
偏弱及麦收腾库影响，持粮主体出货增加，价格稳中小幅下调，但受限于粮源有限，挺价情绪仍在，出货意愿又再次减弱，
整体价格趋稳局部上涨，底部支撑较强。下游深加工持续亏损补库积极性一般，养殖端刚性消费为主，不过玉麦价差走缩及
小麦集中上市替代预期，对玉米有所承压。中长期来看，玉米供应收紧叠加进口及替代大幅减弱，养殖需求增加，将支撑玉
米上行。短期玉米下跌动力不足，盘面有所反弹，但小麦替代增量或限制玉米上涨幅度。关注小麦上市及政策端情况。
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