
.

南华期货玉米产业周报
——河南托市小麦落地，玉米预期同步改善 

陈晨（投资咨询证号：Z0022868） 
投资咨询业务资格：证监许可【2011】1290号

2026/8/17

第一章 核心矛盾及策略建议

1.1 核心矛盾

    上周玉米盘面价格先涨后跌，整体价格重心小幅上移。现货方面临近新季玉米批量上市，玉米市场购销较

为平淡，现货价一跌再跌。此前玉米价格跌幅较大，贸易商亏损程度加剧，多数贸易商惜售情绪逐步加重。

上周华北部分地区受台风影响，阴雨天气较多，影响贸易环节出库，同时小麦托市政策落地贸易商情绪浓

厚，玉米出货积极性下降。南方下游企业整体采购积极性欠佳，部分地区春玉米陆续上市，企业多采购春玉

米配合小麦等相关替代品使用，暂无明显建库意愿，东北粮相比之下性价比较低，部分地区玉米高价成交困

难，玉米价格承压下跌，受成本支撑，跌幅有限。

    上周玉米淀粉现货市场整体运行平稳。受天气影响，原料玉米到货量不佳，主要企业陆续上调收购价格，

成本端支撑力度逐步增强。受此带动，企业低价惜售情绪渐浓，暂缓调价节奏，转为稳价观望下游接受程

度。市场购销氛围有所回暖，信心缓慢修复，下游终端及贸易商补库意愿有所提升。当前原料供给仍以陈粮

库存为主，新季玉米尚未集中上市，市场正处于新旧粮源过渡阶段，成本方面仍对玉米淀粉现货价格形成有

效支撑。 

    整体而言，上周玉米、淀粉期货盘面均震荡偏强。供应端，新疆新季玉米临近上市，叠加阿根廷玉米重启

到港，三季度玉米市场供给整体充裕，行情存在持续承压压力。与此同时，国内多地遭遇强降水过程，对南

方销区冲击显著，华东区域物流流通受阻。需求端，河南小麦托市收购启动，麦价止跌回升，对玉米的替代

效应减弱，淀粉下游恢复节奏偏缓，深加工企业亏损压力较大；当前淀粉消费增量主要依靠替代木薯淀粉带

来的需求，但拉动力度有限，市场寄望 8 月底中小学集中采购释放需求。综合判断，短期玉米及淀粉行情延

续震荡行情，天气题材炒作增加玉米价格上行的可能性，但中长期来看供应宽松格局下玉米易跌难涨。

玉米&淀粉期货收盘价
品种 合约 2026-08-14 2026-08-07 单位 周度变化 周度变化率 成交量(手) 持仓量（手） 持仓变化(手)

玉米

C09M.DCE 2255 2245 元/吨 10 0.45% 253982 510750 -296964

C11M.DCE 2226 2210 元/吨 16 0.72% 264800 725619 130093

C01M.DCE 2237 2222 元/吨 15 0.68% 57303 278759 73369

C07M.DCE 2299 2277 元/吨 22 0.97% 5911 38367 9149

淀粉

CS09M.DCE 2599 2583 元/吨 16 0.62% 117218 95094 -152805

CS11M.DCE 2537 2513 元/吨 24 0.96% 141982 252684 66514

CS01M.DCE 2549 2544 元/吨 5 0.20% 8816 29756 9848

CS07M.DCE 2617 2608 元/吨 9 0.35% 58 123 28

source：同花顺,南华研究
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*近端交易逻辑

1、湖北等南方早熟春玉米已经率先收割上市，高水分潮粮随行成交，达标干粮收购价与往年同期基本持平。

2、三季度我国进口玉米和高粱合计有望突破300万吨，多国谷物集中到港，进一步加剧国内市场供应宽松格

局。进口谷物到港成本更低，价格便宜，抑制国产玉米价格上行空间。 

3、河南托市小麦收购上周落地，小麦价格得到提振，饲用替代玉米的性价比削弱。

*远端交易预期

1、小麦、稻谷以及进口谷物持续分流玉米需求，今年重启陈稻拍卖，整体玉米饲用替代方案不断成熟；小麦

价格处于历史低位，在托市收购前对玉米的替代效应较强，玉米价格上涨空间受到限制；

2、今年全球遭遇超级厄尔尼诺，我国东北产区玉米目前涨势良好，受极端天气的影响不会特别打。国际上

USDA下调玉米期末库存，国际玉米相对短缺，预计进口成本将会上涨，间接利好国内玉米。

1.2 价格及价差的走势研判

【价格走势研判】

*玉米：玉米行情止跌反弹，在天气叙事以及托市小麦的双重利好下小幅回升，对贸易商的心态略有一定的提

振；现货市场延续稳中偏弱的运行态势，总体来看产区贸易商出货积极性尚可， 但市场接货能力有限，市场

购销活跃度依旧偏差；现行价位之下产业链各环节盈利普遍承压，深加工企业亏损局面凸显；叠加长期地租

抬升推高玉米种植总成本，进一步限制玉米进一步下行空间，短期行情大概率维持区间震荡格局。

*淀粉：淀粉盘面上周波动较大，多空博弈剧烈；玉米淀粉现货行情延续偏弱格局，部分生产企业适度下调报

价，以此吸引下游采购、试探市场承接能力。现阶段下游终端需求恢复乏力，东北区域购销流通受到降雨天

气扰动，下游行业开工水平偏低，淀粉实际消费需求随之收缩。整体市场交投氛围平淡，头部企业新增订单

增量有限，下游采购端观望情绪浓厚，大批量拿货意愿不强。综合来看，短期国内玉米淀粉现货价格或将持

续偏弱运行。 

【价差走势研判】

*玉米：玉米近远月月差上周下跌稳，近一月东北主产区降水偏多，对新季玉米单产预期有所下调，远月支撑

较强，近月现货价格下跌严重，现货市场供应宽松；

*淀粉：淀粉近远月月差与玉米相反，小幅走强，但仍处于历史同期偏低位置，近月下游终端行业需求恢复缓

慢叠加暴雨天气影响，下游终端行业开工负荷不足，对于玉米淀粉需求量减弱。9月后各个学校陆续开学，对

玉米期货主力合约收盘价

source：wind,南华研究
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豆制品有集中采购的需求，远月合约价格有需求端的支撑；

淀粉—玉米09价差季节性

source：同花顺,南华研究
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东北地区玉米基差季节性（锦州港）

source：上海钢联,同花顺,南华研究
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玉米淀粉基差季节性（黑龙江）

source：上海钢联,同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

-400

-200

0

200

南方地区玉米基差季节性（蛇口港）

source：上海钢联,同花顺,南华研究
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source：同花顺,上海钢联,南华研究
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source：同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

200

400

600

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



1.3 风险提示

基于当前市场环境，主要风险因素如下：

上行风险：（1）若东北主产区夏季暴雨频繁，将影响玉米市场购销，货物流通性变差；（2）收获季节主产

区持续阴雨天，造成玉米大范围霉变，影响玉米产量；（3）小麦托市收购可以引起小麦价格上涨，对玉米的

饲用替代性价比变弱；

下行风险：（1）小麦、稻谷大范围对玉米进行替代，分流玉米需求；（2）南方港口进口玉米持续到港，对

国产玉米采购的季节性持续减弱；（3）墨西哥高粱对玉米的酒精生产替代；

第二章 本周重要信息及下周关注时间

2.1 上周重要信息

【利多信息】

1、目前东北地区玉米正处于吐丝期。未来一周，黑龙江东部迎来降水过程，农田相对过湿，低注农田满劳风

险高，不利于玉米、大豆等早地作物生长，市场调低玉米单产预期；

2、国家粮食和物资储备局同意中储粮根据小麦和稻谷最低收购价执行预案等相关政策规定，自2026年8月11

日起在河南省内符合条件的地区启动2026年小麦最低收购价执行预案。 

【利空信息】

1、墨西哥高粱扩产，新增对华出口。墨西哥高粱核心产区集中在锡那罗亚州、塔毛利帕斯州，本次对华采购

货源全部来自锡那罗亚州。为匹配中国增量采购需求，当地区域种植面积由上一季18619公顷，大幅扩容至

215050公顷。同时全面推行订单农业种植模式，定向为中国市场组织生产，且本次对华出口高粱主要适配国

内白酒酿造产业原料需求。 

玉米期货月差（09-11）季节性

source：同花顺,南华研究
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2、三季度进口谷物集中到港，美国、阿根廷高粱，多国大麦持续预售，进口高粱7-8月船期报价2360-2390

元/吨，低价进口谷物性价比突出，饲料企业不断调整配方，加大小麦、进口高粱、大麦的掺配比例，直接减

少了玉米的采购需求。

3、本周中储粮计划采购53,016吨，全部成交，成交率100%，购销双向计划交易139,820吨，实际成交

110,272吨，成交率达78.87%，轮换销售计划投放269,349吨，实际成交97,555吨，成交率仅36.22%。从拍

卖的结果来看，销售成交率远低于采购与购销双向，说明下游企业补库意愿薄弱。

3、拍卖市场结构分化，销售专场成交率一直处于低位而采购专场的成交率处于高位，说明市场不缺货源；上

周中储粮网共进行 9 场玉米竞价采购交易，计划采购数量 89859，实际成交数 量 78809，成交率 87.70%；

共进行 24 场玉米竞价销售交易，计划销售数量 327257 吨，实际成交数量 109099 吨，成交率 33.34%，环

比跌 0.51%；共进行 11 场玉米购销双向竞价交易，计划交易数量 183216 吨，实际成交数量 146346 吨，成

交率 79.88%，环比增 10.68%； 

2.2 下周重要事件关注

1、目前国内玉米产区“东北多雨、华北高温”，虽然对新季玉米产量暂未构成实质性威胁，但需跟踪后续天气

演变。整体来看，产区天气的后续演变将成为影响新季玉米产量预估和市场情绪的关键变量。 

2、关注中储粮的拍卖量与成交情况。

3、本周部分检修装置陆续复产，开机率存在回升预期，或带来阶段性原料采购增量，关注深加工企业复产情

况。

4、今年小麦托市收购收购规模预计达到600‑800万吨区间。关注小麦收购的价格。

第三章 盘面解读

3.1 价量及资金解读

【内盘】

*单边走势

上周玉米盘面价格先涨后跌，整体波动较大，主要是天气因素扰动盘面。具体来看，大连玉米2609合约收于

2255元/吨，上涨11元/吨，持仓50.08万手，成交199.7万手；玉米淀粉主力2609合约收盘2599元/吨，上涨15

元/吨。

*资金流向

玉米：09合约总持仓大幅下降，成交量小幅下降；

淀粉：09合约总持仓大幅下降，成交量小幅上涨； 
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*基差月差结构

*基差结构：

黄玉米主力合约收盘价

source：wind,南华研究
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*期限结构月差结构

*淀粉-玉米价差

南方地区玉米基差季节性（蛇口港）

source：上海钢联,同花顺,南华研究
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【外盘】

*单边走势

上周USDA8月供需报告将新作玉米单产下调至180.7蒲式耳/英亩，较上月低2.3蒲式耳，降幅超过市场预期；

尽管总产量仍高达160亿蒲、有望成为史上第二大丰收年，但期末库存却被大幅削减至17亿蒲，农场均价预测

上调至每蒲式耳4.50美元。受此影响，上周后半周CBOT玉米大涨。 

*持仓结构

玉米&玉米淀粉主连

source：同花顺,南华研究

元/吨 CZL.DCE收盘价 CSZL.DCE收盘价

25/08 25/10 25/12 26/02 26/04 26/06

2000

2250

2500

2750

3000

玉米淀粉&玉米价差季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

200

400

600

淀粉—玉米09价差季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

100

200

300

400

500

600

淀粉—玉米11价差季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2022 2023 2024 2025 2026

03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

250

500

750

CBOT玉米连续收盘价季节性

source：wind,南华研究

美分/蒲式耳
2022 2023 2024 2025 2026

02/01 03/01 04/01 05/01 06/01 07/01 08/01 09/01 10/01 11/01 12/01

300

400

500

600

700

800

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



【内外盘价差跟踪】

第四章 估值分析

4.1 产业链上下游利润追踪

玉米现货价格

CBOT玉米资产管理机构持仓

source：同花顺,南华研究

张 CBOT玉米资产管理机构多头持仓 CBOT玉米非报告头寸空头持仓
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辽宁

锦州港 2290 2280 0%

鲅鱼圈港 2290 2270 0.88%

广东 蛇口港 2460 2450 0%

source：上海钢联,南华研究,wind
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4.2 进出口利润追踪

第五章 供需及库存推演

5.1 供应端及推演

*种植

玉米东北种植利润

source：上海钢联,南华研究
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*进口

*库存

玉米种植进度

source：wind,南华研究
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*国际玉米

玉米北港库存季节性

source：上海钢联,南华研究
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5.2 需求端及推演

*饲料养殖

美玉米:收获进度季节性

source：同花顺,南华研究
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*深加工

*玉米淀粉下游

能繁母猪存栏数量

source：wind,南华研究
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source：上海钢联,南华研究
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淀粉糖总产量季节性

source：南华研究
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