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品种观点

品种 主要观点 本月策略 上周策略

玉米
我国玉米收获接近尾声，供应较为宽松，当前天气易于贮藏，农户逢高
出货逢低挺价，现货价格震荡调整。不过我国玉米丰产下后续仍存卖压
预期，价格仍处下行通道。需求端，贸易商偏向成本价建库，当前意愿
一般；深加工及饲料企业刚需为主，但由于库存处较低水平，随着卖粮
持续性补库积极性或有所提升。综上，11月玉米供需仍显宽松，卖压预
期下盘面维持偏弱震荡，或向新季成本价2050附近靠拢。中长期来看，
进口保持低位及需求韧性支撑下，玉米将处于紧平衡格局，叠加政策调
控，对价格将有所支撑。关注后续卖粮节奏及收增储情况。 

主力偏弱震荡 主力偏弱运行，
套利关注1-5反套

玉米淀粉
原料端供应充足，价格或偏弱窄幅调整，对淀粉支撑一般。受高库存压
力影响，玉米淀粉供应充足，需求虽有转好但增幅有限，整体供需仍显
宽松，价格或有所松动。受加工利润偏好及原料充足，淀粉开机率在11
月存上升预期，需求增量有限，淀粉库存若再次累积，淀粉-玉米价差或
将走缩。

随玉米走势低位
震荡

随玉米偏弱运行
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玉米及玉米淀粉行情回顾

 10月盘面呈现2100-2150区间震荡。10月初期，华北地区因降雨潮粮出货积极，盘面跌至2100靠近成本附近，存在支撑，
空头平仓下盘面反弹；10中下旬玉米集中上量，供应压力下盘面走弱，逐步向新季成本价靠拢。

 玉米淀粉跟随玉米下滑，不过受高库存承压，价格下跌幅度较大，淀粉-玉米价差走缩；月中下旬受需求转好库存消化，支
撑淀粉价格，淀粉-玉米价差略有走扩。

玉米2601合约 玉米淀粉2601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
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持仓数据

数据来源：Wind 广发期货研究所

玉米仓单数据 玉米淀粉仓单数据
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二、基本面数据
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Mysteel玉米供需平衡表

  Mysteel 农产品 10 月预估，本月
2025/2026年度玉米种植面积调增
210万亩，较上年度增加 93 万亩，
主要是一方面西北地区特别是新疆
地区玉米面积增加，另一方面东北
地区面积减少低于前期评估。

 全国玉米单产调增 10 斤/亩，至 
927 斤/亩，创历史新高。本年度
玉米产量较上月预估调增417万吨，
较上年度增加1114万吨。 

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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USDA玉米9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

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

美国玉米进口利润

玉米：理论进口利润：美国西部沿海港口地区（日）

玉米：理论进口利润：墨西哥湾美国沿海港口地区（日）



12

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9月普通玉米进口总量为6.00万吨，进口量同比去年减少80.65%。9月普通玉米进口量较
上年同期的31.00万吨减少了25.00万吨，减少80.65%。较上月同期的4.00万吨增加2.00万吨。

 数据统计显示，2025年1-9月普通玉米累计进口总量为95.00万吨，较上年同期累计进口总量的1288.00万吨，减少1193.00
万吨，减少了92.62%

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9月进口高粱进口总量为67.00万吨，为今年最高。9月进口高粱进口量较上年同期的
97.00万吨减少了30.00万吨，减少30.93%。较上月同期的36.00万吨增加31.00万吨。数据统计显示，2025年1-9月进
口高粱累计进口总量为366.00万吨，较上年同期累计进口总量的678.00万吨，减少312.00万吨，减少了46.02%

 中国海关公布的数据显示，2025年9月进口大麦进口总量为123.00万吨，为今年最高。9月进口大麦进口量较上年同期的
94.00万吨增加了29.00万吨，增加30.85%。较上月同期的63.00万吨增加60.00万吨。数据统计显示，2025年1-9月进
口大麦累计进口总量为784.00万吨，较上年同期累计进口总量的1179.00万吨，减少395.00万吨，减少了33.50%

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9月小麦进口总量为39.00万吨，进口量环比上月增加69.57%。9月小麦进口量较上
年同期的25.00万吨增加了14.00万吨，增加56.00%。较上月同期的23.00万吨增加16.00万吨。数据统计显示，2025
年1-9月小麦累计进口总量为300.00万吨，较上年同期累计进口总量的1075.00万吨，减少775.00万吨，减少了
72.09%.

 本月小麦流通量偏紧，需求端面粉企业节后补库刚需释放，华北玉米品质下滑带动小麦饲用替代需求，整体阶段性供强需
弱下小麦价格呈现大范围上涨行情。

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，据Mysteel农产品调研显示，
截至2025年10月24日，北方四港玉米库存共计94.5万吨，
周环比减少1.4万吨。本月库存较上月底仍增加，集港量较
上月小幅上涨。

 据Mysteel调研显示，截至2025年10月24日，广东港内
贸玉米库存共计27万吨，较上周增加15.20万吨。 

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

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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饲料产量

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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 2025年9月，全国工业饲料产量3036万吨，环比增长3.4%，同比增长5.0%。其中，配合饲料、浓缩饲料、
添加剂预混合饲料同比分别增长5.1%、0.3%、6.5%。主要饲料产品出厂价格同比下降，畜禽配合饲料、添
加剂预混合饲料出厂价格环比以增为主，浓缩饲料出厂价格环比小幅下降。

 饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为33.6%，同比下降2.4个百分点；配合饲料和浓缩饲料中豆粕用量
占比为14.3%。

项目 产量 配合饲料 浓缩饲料
添加剂预
混合饲料

2025年9月
（万吨）

3036 2824 123 70

环比变化
（%）

3.4 3.0 7.1 10.5

同比变化
（%）

5.0 5.1 0.3 6.5
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畜禽养殖情况

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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 2025年8月末全国能繁母猪存栏仍达4038万头， 
月度环比减少0.01%，相当于正常保有量的
103.5%，产能去化进程较缓慢。

 对应26年5月前养殖量尚可，养殖需求存在一定支
撑。
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畜禽养殖情况

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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 根据Mysteel玉米团队对全国12个地区，96家主要玉米深加工厂家的最新调查数据显示，截至10月29日，加工企业玉米库存
总量282.7万吨，较上月增加70.9万吨，月环比增加33.47%，同比下降17.1%。随着玉米上量及深加工企业补库需要，深加
工库存小幅增加。

 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10月30日，全国饲料企业平均库存
24.10天，较9月下降1.91天，环比下跌7.34%，同比下跌13.74%。饲料企业多执行前期订单，对新季玉米维持观望心态。

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）

 10 月吉林玉米淀粉对冲副产品平均利润为-46元/吨，环比升高147元/吨；山东玉米淀粉对冲副产品平均利润为 26吨，环
比升高 136元/吨，黑龙江玉米淀粉对冲副产品平均利润为-29元/吨，环比升高140元/吨。

 10月北方新季玉米陆续上市，原料成本明显下降，玉米淀粉企业生产利润出现修复。

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

 10月份玉米淀粉行业开工率58.98%，环比升高9.44%，同比降低6.67%。开机率呈季节性恢复。

 据Mysteel 农产品调查数据显示，10月玉米淀粉供需同向好转，行业库存小幅下降。截至10月29日，全国玉米淀粉企业
淀粉库存总量112.8万吨，较上周下降1.20万吨，周降幅1.05%，月降幅0.97%；年同比增幅36.89%。

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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玉米淀粉产量与消费

 2025年10月，全国60家玉米淀粉生产企业总产量为127.9万吨，环比增加20.47万吨。 

 2025 年10月国内商品玉米淀粉表观消费量129.96万吨，环比增加5.44万吨。

全国69家玉米淀粉产量 全国69家玉米淀粉提货量

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

全国37家果葡糖浆企业开机率走势

 F55果糖开工率41.41%，环比上月降低15.13个百分点；

 麦芽糖浆开工率45.42%，环比上月降低4.33个百分点；

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

瓦楞纸开机率走势

 10 月国内瓦楞纸开工62.78%,，环比降低2.7%；

 箱板纸开工66.52%，环比降低1.82%。 

箱板纸开机率走势

数据来源：Mysteel 广发期货研究所
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玉米淀粉副产品贡献及替代

数据来源：Mysteel 广发期货研究所

山东玉米副产品贡献 木薯淀粉-玉米淀粉价差
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 截至10月31日，山东副产品贡献值为 642元/吨，环比上月增长10元/吨。

 2025年10月木薯淀粉与玉米淀粉价差走扩，平均价差294元/吨，环比走扩49元/吨。受到木薯淀粉外盘成本支撑，国内进
口商看涨情绪仍存，需求端有持续向好预期，预计短期内木薯淀粉市场价格坚挺运行走势。



三、小结及展望

27



28

玉米小结

基本面逻辑：

 供应端：

1. 农业农村部农情调度显示，全国秋粮收获已过八成半，新季集中上量，供应压力持续；

2. 区域粮质分化：东北质量和产量较好；华北受降雨影响霉素较高，产量影响小，整体仍处于丰产局势，粮质对价格在后
期或将体现。

需求端：

1. 受玉米价格季节性下滑影响，小麦饲料替代需求减弱；

2. 短期深加工和饲企刚需为主，随着新季不断上市，深加工及饲料企业存在补库需要。

行情展望：

我国玉米收获接近尾声，供应较为宽松，当前天气易于贮藏，农户逢高出货逢低挺价，现货价格震荡调整。不过我国玉米丰
产下后续仍存卖压预期，价格仍处下行通道。需求端，贸易商偏向成本价建库，当前意愿一般；深加工及饲料企业刚需为主，
但由于库存处较低水平，随着卖粮持续性补库积极性或有所提升。综上，11月玉米供需仍显宽松，卖压预期下盘面维持偏弱
震荡，或向新季成本价2050附近靠拢。中长期来看，进口保持低位及需求韧性支撑下，玉米将处于紧平衡格局，叠加政策
调控，对价格将有所支撑。

关注后续卖粮节奏及收增储情况。 
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玉米淀粉小结

基本面逻辑：

 供应端：

1. 淀粉利润修复，玉米集中上量下淀粉开机率上升；

2. 淀粉库存受需求转好继续去化，但开机率上升减缓去化速度。

需求端：

1. 糖浆一般，造纸与民用良好；

2. 木薯淀粉与玉米淀粉价差低位运行，挤占玉米淀粉造纸需求。

行情展望：

原料端供应充足，价格或偏弱窄幅调整，对淀粉支撑一般。受高库存压力影响，玉米淀粉供应充足，需求虽有转好但增幅有
限，整体供需仍显宽松，价格或有所松动。受加工利润偏好及原料充足，淀粉开机率在11月存上升预期，需求增量有限，淀
粉库存若再次累积，淀粉-玉米价差或将走缩。
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