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玉米关注政策投放和谷物替代

二季度淀粉供需或逐步转宽



玉米季度 重点关注政策投放和替代

◼ 供应：随着温度回升和春耕变现需要，玉米上量将有所保持；此外政策小麦持续投放，及市场预期定向稻谷将投放，增加供应水平；

◼ 需求：深加工库存偏低，存继续补库意愿；畜禽存栏高位，饲料需求维持刚性；

◼ 库存：北港库存环比改善，整体处于低位水平，存一定支撑；

◼ 观点：二季度初期随着温度继续回升和春耕变现需要，基层售粮积极性增加，叠加政策投放持续及市场预期定向稻谷4月开拍，供应增加下玉

米价格将有所回调。中期随着粮权转移，贸易商挺价心态较强，港口和深加工库存偏低，养殖端产能去化较慢，整体需求端存刚性支撑，叠

加新季玉米成本增加，价格存上涨驱动。后期新季小麦产情及开秤价格决定对玉米替代规模，或限制价格上涨幅度。综上，二季度玉米或呈

现先抑后扬，下行空间受政策落实和投放力度有关，上方空间主要受小麦替代压制。关注定向稻谷能否落地、政策投放力度和新季小麦产情。

◼ 策略：

1. 单边：玉米c2605、c2607区间操作为主，参考区间2330-2430。



淀粉季度 需求逐步转淡

◼ 供应：初期下游需求维持及利润较好，企业开机率回升，产量增加；随着需求转弱及部分企业季节性检修，企业开机率下降，产量相应收缩；

◼ 需求：当前糖浆与造纸需求恢复，二季度将逐步进入季节性淡季；

◼ 库存：受供需节奏影响，库存水平或呈现先增后降趋势；

◼ 观点：二季度，玉米淀粉市场将进入成本驱动与自身供需博弈的阶段。成本端玉米或呈现先抑后扬走势，对淀粉支撑先弱后强；玉米淀粉二

季度需求将进入季节性淡季，供应受开机影响或先增后降，使得淀粉库存消化较慢维持在中等偏上水平，供需格局相对宽松。综上，玉米淀

粉价格或随玉米呈现先抑后扬走势；淀粉-玉米价差受供需节奏影响，存走缩趋势。

◼ 策略：

1. 单边：玉米淀粉CS2605高位震荡，参考区间2650-2830。



玉米及玉米淀粉行情回顾

玉米2605合约 玉米淀粉2605合约

数据来源：Wind 广发期货研究所

 一季度来看，玉米价格偏强震荡。因基层挺价及雨雪天气不间断扰动，玉米上量整体偏低，中下游库存偏低存补库需要叠加政策采购支撑，
阶段性供需偏紧下价格偏强运行。3月中下旬，随着基层售粮增加，社会库存逐步改善但库存仍偏低，叠加中储粮采购支撑价格，但谷物替
代和政策投放对价格也有所承压，单边趋势不明显，整体保持2360-2420区间震荡。

 玉米淀粉受成本端价格和需求改善支撑，价格保持偏强。年后淀粉需求恢复及替代木薯淀粉优势显现，库存小幅去化，玉米淀粉-玉米价差
随之走扩。
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数据来源：Wind广发期货研究所

价差回顾
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长春：玉米淀粉基差
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数据来源：Wind广发期货研究所
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数据来源：Mysteel广发期货研究所

玉米区域价差
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USDA玉米3月平衡表

全球玉米平衡表 美国玉米平衡表

 美国玉米面积和单产小幅增加，产量相应增加，使得2025/26年度结转库存创新高，供需宽松。

 一季度。美玉米价格触底反弹。



Mysteel玉米供需平衡表

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 2025/2026 年度深加工玉米消费7400 
万吨，较2024/2025年度下降81万吨。

 2025/2026 年度结余-248万吨，较上年
度收窄1837万吨；期末库存7592万吨，
略低于上年度。



Mysteel玉米售粮进度
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 截至3月26日，据Mysteel玉米团队统计，全国13个省份农户售
粮进度81%，较去年同期慢6%；全国7个主产省份农户售粮进度
为80%，较去年同期慢6%。

 截至3月26日，东北售粮进度82%，较去年同期慢5%；华北售粮
进度76%，较去年同期慢9%。

 一季度玉米售粮进度逐步转慢，由年前快于去年同期变为慢于同
期，基层挺价较盛。由于余粮有限，二季度售粮将先快后慢。



国内玉米进口量

中国玉米月度进口量（吨） 美国玉米进口利润（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所
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 中国海关公布的数据显示，2026年2月普通玉米进口总量为17.00万吨，为今年最低。2月普通玉米进口量较上年同期的8.00万吨增加了9.00万
吨，增加112.50%。较上月同期的37.00万吨减少20.00万吨。

 数据统计显示，2026年1-2月普通玉米累计进口总量为54.00万吨，较上年同期累计进口总量的18.00万吨，增加36.00万吨，增加了200.00%。
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我国杂粮进口

中国高粱月度进口量（吨） 高粱进口利润（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 中国海关公布的数据显示，2026年2月高粱进口总量为21万吨，较上年同期的61万吨减少了40万吨，同比减65.6%。较上月同期的6万
吨增加15万吨。

 海关数据显示，2026年1-2月期间高粱累计进口量27万吨，同比上年同期101万吨减少74万吨，同比减73.3%。
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我国杂粮进口

中国大麦月度进口量（吨） 大麦进口利润（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 中国海关公布的数据显示， 2026年2月大麦进口总量为113万吨，较上年同期69万吨增加44万吨，同比增加63.7%，较上月同期的102
万吨增加11万吨。

 数据统计显示， 2026年1-2月进口大麦累计进口总量为215万吨，较上年同期累计进口总量的170万吨，增加45万吨，增加了26.5%。
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小麦进口量及与玉米价差情况

中国小麦月度进口量（吨） 山东小麦-玉米价差（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所
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 中国海关公布的数据显示， 2026年2月小麦进口总量为32万吨，较上年同期的7万吨增加了25万吨，同比增加357%。较上月同期的97万
吨减少65万吨。数据统计显示， 2026年1-2月小麦累计进口总量为129万吨，较上年同期累计进口总量的11万吨，增加118万吨，增加了
1072.7%。

 一季度小麦价格呈现偏强走势，主因余粮有限及政策托底支撑，价格重心不断上移，近期受政策投放价格趋弱；玉米因供需偏紧支撑价格
走强，小麦与玉米价差走缩，替代玉米饲料需求，进入二季度替代也将有所保持。



北港库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 一季度北港库存持续累积，但仍处于历史偏低水平。前期北港到
货量尚可，贸易顺价，下海量也偏高，北港库存回升较慢；3月
因温度回升和价格上涨，持粮主体出货积极性增加，库存回升速
度略有加快。

 预计二季度到货持续下，库存将进一步增加，补库完成。
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南港玉米库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 年前饲料补库需求强烈，但到货量也相对较高，库存区间低位运
行；年后受麦玉价差走缩替代影响，对玉米需求下滑，但南北价
格不顺下到货量更显一般，库存下滑。

 价格未有明显优势下，二季度库存将维持低位。
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南港内外贸玉米库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 南北顺佳持续时间不长，内贸库存保持低位运行；进口政策限制
和国内丰产下，进口量一般，库存保持低位，但较2025年同期略
所改善。
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南港谷物库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 受进口价格优势，高粱、大麦等谷物进口环比增加，广东港
口+谷物库存回升，后续走势受进口量影响。
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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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深加工早间剩余车辆

玉米：深加工企业：早间剩余车辆：山东（日） 辆 玉米：国标二等：含水14.5%：700g/L：不保毒素：华北地区产：市场价：潍坊（日） 元/吨

 山东深加工到车辆基本维持偏低水平，价格因供应偏紧上涨，3月中下旬因下游库存改善和温度升高，出货积极性
增加，价格也随之走弱。二季度初期到货量将有所保持，粮权转移后，到货量将随贸易商节奏变化。



畜禽养殖情况

数据来源：Mysteel广发期货研究所

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2021-11-08 2022-11-08 2023-11-08 2024-11-08 2025-11-08

生猪养殖利润

猪：自养利润（日） 猪：外购利润（日）

 2025年12月末全国能繁母猪存栏仍达3961万头，相当于正常保有量的101.6%，产能继续去化，速度一般。对应2026年上半年养殖量尚可，
即二季度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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饲料企业库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 饲料企业采购偏谨慎，按需为主，库存变化幅度较小。当前小麦价格替代优势及二季度新季上市，挤占部分玉米需求，库存或维稳为主。
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深加工企业玉米库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 本周全国深加工企业库存止跌反增。东北地区地趴粮陆续出
售，企业库存增加；华北地区深加工到货量先增后降，库存
水平整体略升。
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深加工企业加工利润

淀粉利润（元/吨） 国内玉米酒精加工利润走势（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 前期受玉米高位影响，淀粉价格利润持续小幅亏损，后随淀粉下游需求改善，企业挺价下淀粉价格上涨，利润有所修复。二季度来看，原料价
格将有所调整，淀粉供需转松下，盈利持续性不强。
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玉米淀粉开机及淀粉库存

全国69家玉米淀粉企业开机率走势（%） 全国61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

 因利润受限，限制企业开机积极性，一季度开机率基本处于历史偏低水平。当前企业利润修复，开机回升幅度增加，不过二季度随着淀粉需
求逐步转淡及季末企业检修存在，开机率存在季节下滑趋势。

 淀粉库存因节日期间，企业继续开机累积加速，目前淀粉产需矛盾不大，库存变化幅度不大，处于中等偏上水平。
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玉米淀粉产量与消费

全国69家玉米淀粉产量（万吨） 全国69家玉米淀粉提货量（万吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 产量主要跟随开机变化，在开机预期下滑下产量也随着减少。

 淀粉需求量表现尚可，后续季节淡季下将逐步转弱。

0

5

10

15

20

25

30

35

40

1
月

2
日

1
月

1
2
日

1
月

2
1
日

1
月

3
1
日

2
月

1
0
日

2
月

2
0
日

3
月

1
日

3
月

1
1
日

3
月

2
1
日

3
月

3
1
日

4
月

1
2
日

4
月

2
5
日

5
月

6
日

5
月

1
9
日

5
月

3
1
日

6
月

1
3
日

6
月

2
4
日

7
月

7
日

7
月

1
9
日

8
月

1
日

8
月

1
2
日

8
月

2
5
日

9
月

6
日

9
月

1
9
日

9
月

3
0
日

1
0
月

1
3
日

1
0
月

2
5
日

1
1
月

7
日

1
1
月

1
8
日

1
2
月

1
日

1
2
月

1
3
日

1
2
月

2
6
日

淀粉产量

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1
月

2
日

1
月

1
2
日

1
月

2
4
日

2
月

6
日

2
月

1
6
日

2
月

2
8
日

3
月

1
3
日

3
月

2
2
日

4
月

5
日

4
月

2
5
日

5
月

5
日

5
月

1
7
日

5
月

3
0
日

6
月

9
日

6
月

2
1
日

7
月

4
日

7
月

1
4
日

7
月

2
6
日

8
月

8
日

8
月

1
8
日

8
月

3
0
日

9
月

1
2
日

9
月

2
2
日

1
0
月

4
日

1
0
月

1
7
日

1
0
月

2
7
日

1
1
月

8
日

1
1
月

2
1
日

1
2
月

1
日

1
2
月

1
3
日

1
2
月

2
6
日

淀粉提货量

2023年 2024年 2025年 2026年



玉米淀粉下游开机率

数据来源：Mysteel广发期货研究所
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玉米淀粉下游库存

数据来源：Mysteel广发期货研究所
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玉米淀粉副产品及替代

山东玉米副产品贡献（元/吨） 木薯淀粉-玉米淀粉价差（元/吨）

数据来源：Mysteel广发期货研究所

 副产品价格因中东局势影响下走强，后续情绪消退，价格回归。

 一季度木薯淀粉受进口成本支撑偏强运行；玉米淀粉价格因原料支撑，价格坚挺，整体木薯淀粉涨幅高于玉米淀粉，价差走强，玉米淀粉反
向替代木薯淀粉部分需求。
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结尾部分 免责声明
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